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Leitartikel DOI: 10.1007/s10273-021-3034-y

Jens Weidmanns Mahnungen
sollten vernehmbar bleiben

Im Oktober verkiindete Jens Weidmann Uberraschend seinen RUicktritt als Bundes-
bankprasident zu Ende 2021. Das ist zu bedauern, da ein sehr guter, kritisch denken-
der und sympathischer Okonom die Bundesbank verldsst. Aber eine ,Katastrophe
fur unser Geld“, wie die Bild-Zeitung schreibt, ist der Rlicktritt nicht. Jens Weidmann
ist seit zehn Jahren Bundesbankpréasident und damit auch Mitglied im Rat der Euro-
paischen Zentralbank (EZB), also dem Gremium, das die geldpolitischen Entschei-
dungen trifft. In diesen zehn Jahren war die EZB im permanenten Krisenmodus: die
Nachwehen der Finanzkrise, die Staatsschuldenkrise, Deflationsrisiken, die Corona-
Pandemie. In dieser Zeit hat die EZB neue Aufgaben Gibernommen, neue Instrumente
eingesetzt. Die Geldpolitik war und ist dabei extrem expansiv ausgerichtet.

Jens Weidmann hat immer wieder auch auf die Risiken hingewiesen, die mit den neuen
Aufgaben, den neuen Instrumenten, der extrem expansiv ausgerichteten Geldpolitik
verbunden sind. Er hat insbesondere darauf gepocht, geld- und fiskalpolitische Auf-
gaben strikt voneinander zu trennen. Warum ist das eigentlich so wichtig? Die EZB ist
eine unabhéngige Institution, d. h., sie unterliegt nicht der direkten parlamentarischen
Kontrolle. Begriindet wird die Unabhangigkeit mit der Reduzierung von Inflationsrisi-
ken. Politiker:innen, die sich Wahlen stellen miissen, haben einen Anreiz, kurzfristige
Wabhlerfolge durch eine mit Inflation verbundene Geldpolitik zu erlangen. Der Verzicht
auf die direkte parlamentarische Kontrolle eines Politikbereichs kann trotzdem nur
unter ganz bestimmten Voraussetzungen gerechtfertigt werden; unter anderem dir-
fen mit dieser Politik keine signifikanten Verteilungseffekte verbunden sein und keine
hoheitlichen Aufgaben wahrgenommen werden. Diese Voraussetzungen sind bei der
Geldpolitik grundsétzlich gegeben, bei der Fiskalpolitik jedoch genau nicht. Fiskal-
politik ist immer mit erheblichen Umverteilungseffekten verbunden. Fiskalpolitische
Entscheidungen missen demnach demokratisch legitimiert werden! Deshalb ist die
strikte Trennung zwischen einer unabhéngigen Geldpolitik und einer der parlamentari-
schen Kontrolle unterliegenden Fiskalpolitik von tGberragender Bedeutung.

Jens Weidmann hat immer wieder vor einem Verschwimmen von Geld- und Fiskalpo-
litik gewarnt. Sei es nach der Finanzkrise, als die EZB den Banken Notfallkredite zur
Verfligung stellte oder als die Bankenaufsicht auf die EZB Ubertragen wurde oder als
im Zuge der Staatsschuldenkrise das Instrument der OMT (Outright Monetary Tran-
sactions) eingeflhrt wurde. Dieses Instrument erlaubt es der EZB, in Krisensituatio-
nen unter bestimmten Bedingungen, Staatsschulden von Mitgliedslandern in finan-
ziellen Schwierigkeiten zu kaufen, mit dem Ziel, destabilisierende Wirkungen auf die
Wahrungsunion als Ganzes zu begrenzen. 2014 waren die Inflationsraten im Euroraum
sehr niedrig (sie lagen teilweise im negativen Bereich), das Wirtschaftswachstum war
schwach, die Arbeitslosenquote hoch, die Kreditvergabe der Banken ricklaufig. Das
gesamtwirtschaftliche Umfeld verlangte also nach einer expansiven Geldpolitik. Aber
die EZB hatte mit ihren herkdmmlichen Instrumenten bereits die effektive Zinsunter-
grenze erreicht. So beschloss der EZB-Rat, das Instrument des Quantitative Easing
einzusetzen und in groBem Umfang vor allem Staatsanleihen zu kaufen. Ziel dieser An-
kaufe ist es, die langfristigen Zinsen direkt zu senken, um somit Konsum und Investitio-
nen und damit die gesamtwirtschaftliche Nachfrage anzukurbeln, um Preise und Wirt-
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Leitartikel

schaftswachstum zu stimulieren. Auch hier hat Jens Weidmann insbesondere die Nahe
zur Fiskalpolitik problematisiert. In Reaktion auf den Ausbruch der Corona-Pandemie
hat die EZB das PEPP (Pandemic Emergency Purchase Programme) aufgelegt. Dieses
Programm erlaubt der EZB, in groBem Umfang Wertpapiere wie Staats-, aber auch Un-
ternehmensanleihen zu kaufen. Ziel dieses Programms war es erstens, die Finanzmark-
te zu stabilisieren, und zweitens, glinstige Finanzierungsbedingungen in der Pandemie
zu schaffen bzw. aufrechtzuerhalten. Hier hat Jens Weidmann darauf gedrungen, dass
das Programm zeitlich begrenzt und eindeutig an die Krise gebunden sein muss. Das
P stlinde eben nicht fur ,,Permanent”, sondern fiir ,,Pandemic”. Jens Weidmann hat
auch allgemein auf die Risiken hingewiesen, die mit dem Ankauf von Staatsanleihen
verbunden sind, wie die Schwachung der Disziplinierung durch die Finanzmérkte und
damit des Anreizes zu solidem Staatshaushalten. Auch die Problematik der fiskalischen
und finanziellen Dominanz, die durch eine extrem expansive Geldpolitik Gber einen lan-
gen Zeitraum verstarkt wird, hat er betont. Die De-facto-Unabhangigkeit der EZB ist
damit in Gefahr, da sie in das Schlepptau der Fiskalpolitik und der Finanzmarkte gerat.

Die Risiken sind die eine Seite der Geldpolitik der vergangenen Jahre. Auf der anderen
Seite hat die Geldpolitik in den Krisen aber auch entscheidend zur Stabilisierung des
Finanzsystems, der Wahrungsunion, der Preise und der wirtschaftlichen Entwicklung
im Euroraum beigetragen: Der Bankensektor ist nicht zusammengebrochen, die Wéh-
rungsunion nicht auseinandergebrochen, die Finanzmérkte sind in der Pandemie nicht
zum Erliegen gekommen. Die EZB hat also erfolgreich als Lender of Last Resort flir Ban-
ken, Staaten und Markte agiert. Auch wiesen seit 2015 bis zum Ausbruch der Pandemie
die Preise und die wirtschaftliche Entwicklung im Euroraum einen positiven Verlauf auf.

Die stabilisierenden Wirkungen der extrem expansiv ausgerichteten Geldpolitik auf der
einen und die Risiken auf der anderen Seite wurden und werden im EZB-Rat unter-
schiedlich eingeschétzt und gewichtet. Jens Weidmann hat insbesondere den Risiken
ein sehr hohes Gewicht beigemessen. Mit seinem Ausscheiden aus dem EZB-Rat wird
diese kritische, mahnende Stimme fehlen. Eine ,Katastrophe fiir unser Geld“ ist das
jedoch nicht. Die Stabilitat des Geldes hangt nicht von einer einzelnen Person ab. Geld-
politische Entscheidungen werden von den jeweils 19 stimmberechtigten Mitgliedern
des 25-kopfigen EZB-Rats geféllt — innerhalb des ihnen durch die EU-Vertréage gesteck-
ten gesetzlichen Rahmens. Fir die Stabilitat des Geldes spielen also die EU-Vertrage
und der gesamte 25-kdpfige EZB-Rat eine entscheidende Rolle. Das Ausscheiden
eines einzelnen aus diesem Rat kann also nicht mit einer Katastrophe gleichgesetzt
werden — genau das ware eine Katastrophe! Dieses wére ein Indiz flr einen total man-
gelhaften gesetzlichen Rahmen und fiir in der Mehrheit inkompetente Ratsmitglieder!

Der Einfluss des einzelnen Ratsmitglieds besteht also zum einen in seinem Abstim-
mungsverhalten und zum anderen in seiner Uberzeugungskraft in der Diskussion im
Rat. Fir Entscheidungen, denen das grindliche Abwégen von Chancen und Risiken
zugrunde liegt, wobei die Chancen und Risiken wiederum von komplexen, unsiche-
ren wirtschaftlichen Zusammenhangen bestimmt werden, ist es wichtig, dass diese
von einem Gremium getroffen werden, deren Mitglieder a) die Fachkompetenz haben,
aber auch unterschiedliche Sichtweisen mitbringen, b) die Diskussion unterschiedli-
cher Sichtweisen zielfilhrend erlauben und c) Entscheidungen gut in der Offentlich-
keit kommunizieren und erklaren konnen. Letzteres ist flir die Zentralbank wichtig, da
dieses Vertrauen in die Institution Zentralbank schafft, eine unabdingbare Voraus-
setzung fir eine erfolgreiche Geldpolitik. Die Nachfolge von Jens Weidmann sollte a)
die fachliche Kompetenz haben und auch den Risiken der derzeitigen geldpolitischen
Ausrichtung eine Stimme geben, damit die Diversitat der Meinungen im EZB-Rat er-
halten bleibt, b) Argumente (berzeugend und kompetent darlegen kénnen und c) im
Diskurs getroffene Entscheidungen gut in der Offentlichkeit kommunizieren kénnen.
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Kurz kommentiert

Klimapolitik
Hohe Erwartungen

Ein erstes Sondierungspapier einer moglichen Ampelkoaliti-
on gibt einen Vorgeschmack auf bedeutsame Aufgaben in ei-
nem derzeit schwierigen Umfeld inmitten einer erneuten fos-
silen Energiekrise und einem massiv voranschreitenden Kili-
mawandel. Grundsatzlich gehen einige Punkte des Papiers
in die richtige Richtung, es fehlt aber noch das notwenige
Ambitions- und Umsetzungsniveau. Zwar wird das Bekennt-
nis zur Einhaltung des 1,5-Grad-Ziels bekraftigt, aber weder
die konkrete Bestimmung des CO,-Budgets festgelegt noch
ausreichende MaBnahmen zur Umsetzung benannt.

Die fossilen Energiepreise fir Ol, Kohle und Gas explodie-
ren aufgrund unterschiedlicher Faktoren. Seit Jahrzehnten
wollen wir uns von fossilen Energien verabschieden, leider
ist dies nicht in ausreichendem MaBe passiert. Die erneu-
erbaren Energien sind eher ausgebremst worden und die
Abhangigkeit von Russland wird durch den Bau einer neu-
en Erdgaspipeline erhoht. Wir zahlen derzeit die Kosten fur
eine verschleppte Energiewende. Dabei ist die beste Ant-
wort auf fossile Energiekrisen eine konsequente Energie-
wende mit mehr erneuerbaren Energien und mit Energie-
sparen. Wir benétigen nicht mehr fossiles Erdgas, sondern
weniger. Erneuerbare Energien wirken preissenkend auf
den Strompreis an der Borse. Solarenergie kann preisspa-
rend die notwenige Energie herstellen. Nur durch einen
massiven und deutlich schnelleren Ausbau erneuerbarer
Energien wird die Energiewende gelingen. Zusammen mit
dem verstarkten Energiesparen, speziell durch die stérke-
re Férderung der energetischen Geb&udesanierung, des
Bahnverkehrs und dem Ausbau der Ladeinfrastruktur kann
eine effiziente Nutzung des Okostroms erméglicht werden.

Die fossile Energiepreiskrise bringt Riickenwind fiir die Ko-
alitionsverhandlungen. Das Sondierungspapier sieht richti-
gerweise einen deutlich schnelleren Ausbau erneuerbarer
Energien und wohl auch einen schnelleren Kohleausstieg
vor. Im Verkehrssektor muss nicht nur am meisten aufge-
holt werden, leider hat ausgerechnet da das Sondierungs-
papier auffallige Licken. Es muss nachgelegt werden in
puncto Starkung der Bahn, OPNV und Elektromobilitat.
Und die Frage der Finanzierung der notwendigen Investi-
tionen ist komplett ungeklart und wohl auch sehr strittig.
Die Einhaltung der Schuldenbremse ohne Steuererh6hung
engt den Spielraum ein. Es sind zwei Dinge zu tun: 1. Im
Jahr 2022, in dem die Schuldenbremse noch ausgesetzt
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ist, sollte kreditfinanziert ein Klimaschutz-Zukunftsfonds
geflllt werden. Die Zinsen sind niedrig, der Bedarf ist groB:
50Mrd. bis 80Mrd. Euro sollten pro Jahr in Ausbau und
Starkung von Energie- und Verkehrsinfrastrukturen so-
wie Digitalisierung investiert werden. Ein derartiger Fonds
sollte mindestens 300 Mrd. Euro umfassen, dies wére ein
wichtiger Puffer flr Zukunftsinvestitionen. Aufgrund nied-
riger Zinsen und des Anschubs der Volkswirtschaft ist mit
einem Abbau der Schulden in zwei Jahrzehnten zu rech-
nen. 2. Die Abschaffung umweltschadlicher Subventionen
ist Uberfallig. Insbesondere im Verkehrssektor sind sie so
hoch wie schadlich, wie Dieselsteuererleichterung, feh-
lende Kerosinsteuer und Mehrwertsteuer auf internationa-
le Flige, Dienstwagenprivileg und Pendlerpauschale. Sie
alle schaffen Fehlanreize und sollten abgeschafft werden.
Dienstwagenprivileg und Pendlerpauschale sind nicht nur
klimaschadlich, sondern auch sozial ungerecht, bevortei-
len sie doch speziell reichere Autofahrende. Ein einkom-
mensunabhangiges Mobilitdtsgeld wére sinnvoller.

Die pauschale Ablehnung einer Steuererhéhung ist sehr
hinderlich. Bisherige Steuererleichterungen gehdéren ab-
geschafft und ein hoherer CO,-Preis wird notwendig sein,
um die Klimaziele zu erreichen. Man sollte aber die Ein-
nahmen aus der CO,-Bepreisung durch eine Pro-Kopf-
Klimapramie erstatten. Sie wirde insbesondere Niedrig-
einkommensbeziehende entlasten. Die derzeit vorge-
schlagenen Energiepreisdeckelungen durch sinkende
Steuern gehen in die vollig falsche Richtung. Nicht nur,
weil dem Staat so Steuereinnahmen fehlen, sondern weil
keinesfalls ausgemacht ist, dass die Energiepreise wirklich
mit niedrigen Steuern sinken, da die Margen der Energie-
konzerne maximal ausgeschdpft werden. Sprich: Die Prei-
se steigen trotzdem und die Konzerne profitieren durch
hoéhere Einnahmen und nicht der Staat, der das Geld auch
durch die Finanzierung des Bahnverkehrs, des OPNV und
den Ausbau der Ladeinfrastruktur zurlickgeben soll.

Die jetzigen Verhandelnden haben also harte Nisse
zu knacken. Auf den schnelleren Ausbau erneuerbarer
Energien wird man sich wohl einigen. Offen bleibt, bis
wann der Kohleausstieg abgeschlossen sein wird. Zwar
will man umweltschadliche Subventionen abschaffen, in
der konkreten Umsetzung werden durch die Ablehnung
der FDP von Steuererh6hungen dann am Ende wohl nur
Subventionen von Hybrid-Fahrzeugen herauskommen
kénnen. Das ware ein mageres Ergebnis und wird der
drangenden historischen Aufgabe nicht gerecht. Die Er-
wartungen sind hoch, die Beflirchtungen der massiven
Enttauschung und des Scheiterns auch.

Claudia Kemfert

DIW Berlin, Leuphana Universitat
sekretariat-evu@diw.de
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Ampelkoalition
Spielraum fiir Steuererh6hungen?

Eine der groBen Auseinandersetzungen in den Verhand-
lungen um eine Ampelkoalition ist das Ansinnen der
FDP, trotz der Pandemieausgaben in der Vergangenheit
und der Finanzierung der Klimapolitik in der Zukunft kei-
nerlei Steuererhéhungen zuzulassen. Implizit wird damit
unterstellt, Deutschland sei bereits ein Hochsteuerland.
Das ist eine Fehlwahrnehmung bzw. Fehldarstellung. Die
OECD erhebt seit Langem das staatliche Einkommen in
vergleichbarer Weise und publiziert jahrlich detaillierte Er-
gebnisse dazu. Dem aktuellen Bericht kdnnen Angaben
fir 2019 (noch vorlaufig) bzw. 2018 entnommen werden
(OECD, 2020). Diese Zeitpunkte sind fiir eine strukturelle
Darstellung auch angemessen, da ab 2020 Sondereffekte
durch die Pandemie, wie etwa die zeitweilige Mehrwert-
steuerabsenkung in Deutschland, die Situation verzerren.

Wie bei jedem internationalen Vergleich sind auch die
OECD-Angaben nicht immer ganz leicht zu interpretie-
ren. So schléagt dabei etwa zu Buche, ob Transferzahlun-
gen versteuert werden missen und wie hoch Verbrauch-
steuern sind. Beides wiirde Sozialversicherungsbeitrage
verteuern, wenn ein gleicher materieller Lebensstandard,
gemessen an einem Warenkorb, daraus zu finanzieren
ware. Aber dennoch andert sich dadurch an der Reihen-
folge der OECD-Mitgliedslander kaum etwas (Grozinger,
2007). Die OECD-Angaben bleiben die beste Quelle flr
einen internationalen Vergleich.

Manche Staaten finanzieren ihre Sozialleistungen star-
ker Uber Beitrdge, andere mehr oder ganzlich aus dem
Staatshaushalt. Es ist deshalb angemessen, fir eine in-
ternationale Positionsbestimmung beide in der Summe
zu betrachten. 2019 gab es in Deutschland so berechnet
eine Gesamtbelastung von 38,8 % des Bruttoinlands-
produktes (BIP). Als gut vergleichbare Lander kann man
unsere direkten Nachbarn heranziehen, wobei Polen
und Tschechien aufgrund ihres erheblich niedrigeren
Einkommens nicht einbezogen werden. Im Norden ha-
ben wir Ddnemark mit einem Spitzenwert von 46,3 %.
Dann kommen die Niederlande mit 39,3 %, Belgien mit
42,9 %, Luxemburg mit 39,2 %, Frankreich mit 45,4 %,
und im Stden die Schweiz mit 28,5% und Osterreich
mit 42,4 %. Von sieben Nachbarlandern hat also nur die
Schweiz insgesamt niedrigere Staatseinnahmen, sechs
dagegen haben hohere.
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Von besonderem Interesse ist auch, die Situation bei den
verteilungsintensiven Steuern zu betrachten. Es kom-
men daflir zwei Sammelkategorien in Betracht. Die erste
ist ,Taxes on Income and Profits“, die zweite ,Taxes on
Property“, letztere beinhaltet Vermégens- und Erbschaft-
steuern. In Relation zum BIP 2018 hat Deutschland hier
insgesamt 13,7 % aufzuweisen (12,6+1,1), Danemark
29,4 % (27,6 +1,8), die Niederlande 13,1 % (11,5+1,6), Bel-
gien 19,6 % (16,2+3,4), Luxemburg 19,5% (15,6+3,9),
Frankreich 15,6 % (11,5+4,1), Schweiz 15,5% (13,4 +2,1),
Osterreich 12,9% (12,4+0,5). Wieder ist Deutschlands
Position im Vergleich eher unten anzusiedeln, liegen nur
zwei Staaten noch darunter, fiinf aber dartber.

Wenn man die Situation in der EU betrachtet, kann man
klar erkennen, wozu hohere Staatseinnahmen vor allem
genutzt wurden. Die Lander haben daraus mehr Bildungs-
und Sozialausgaben finanziert. Und sie waren mit dieser
Kombination aus klassischer und proaktiver Sozialpolitik
tatsachlich auch erfolgreicher, Ungleichheit zu reduzie-
ren (Grozinger, 2007). Dass dieser Zusammenhang wei-
ter bestehen dirfte, lasst sich am einfachsten am Anteil
der Bildungsausgaben am BIP zeigen. Auch diese kénnen
wieder OECD-Quellen im Rahmen vergleichbarer statis-
tischer Erhebungen entnommen werden (OECD, 2021).
Fir 2018 zeigt Deutschland bei der relevantesten GroBe
srotal expenditure on educational institutions® einen Wert
von 4,3%. Danemark erreichte 5,2%, die Niederlande
ebenfalls 5,2 %, Belgien 5,6 %, Luxemburg 3,3 %, Frank-
reich 5,2 %, Osterreich 4,7 %. Firr die Schweiz liegen leider
keine Werte vor. Mit Ausnahme von Luxemburg, das auch
erst 2003 seine eigene Universitat griindete, haben also
alle Nachbarstaaten relativ hdhere Ausgabenwerte bei der
Bildungsfinanzierung aufzuweisen.

Es gibt gute Griinde daflir, dass eine potenzielle Ampelko-
alition ihre groBen Aufgaben auch Uber eine Neuinterpre-
tation der Schuldenbremse finanzieren sollte (Diermeier
et al., 2021). Aber das bedeutet nicht im Umkehrschluss,
dass flr Steuererh6hungen aufgrund der internationalen
Situation kein Spielraum gegeben wére. Im Gegenteil!

Gerd Grozinger
Europa-Universitat Flensburg
groezing@uni-flensburg.de
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Unternehmen

Warum griinden Frauen seltener?

2020 wurden in Deutschland 537.000 Unternehmen ge-
griindet, darunter waren laut KfW ca. 47.000 Start-ups,
das sind gerade mal 8 %. Schauen wir bei den Existenz-
grindungen insgesamt auf Geschlechterverteilungen, so
waren Frauen an allen Griindungen mit 38 % beteiligt. Bei
den (kapitalintensiven) Start-up-Griindungen lag ihr Anteil
nur bei 16 %. Was hindert Frauen daran zu griinden und
wo liegen Hindernisse fir den Aufbau von Start-ups? Ein
wichtiger struktureller Grund flr die geringen Frauenan-
teile besteht in der Ausbildung. Eine Selbsténdigkeit liegt
bei bestimmten Ausbildungen und Studienfachern eher
nahe, bei anderen eher fern: So sind z.B. in der Human-
und Zahnmedizin 32 % der Arztinnen und 42 % der Arzte
selbstandig und im Journalismus 35 % der Frauen und
39 % der Manner. Dagegen ist eine Griindung sehr selten
bei Ausbildungen in Blroberufen (2 % der Frauen und 4 %
der Manner griinden daraus), in Erziehung und Sozialar-
beit (4 % der Frauen und 3 % der Manner) und in der Kran-
kenpflege (2% der Frauen und 1% der Manner). Frauen
erlernen insgesamt haufiger als Manner Berufe, in denen
die Chancen und Gelegenheiten flir Griindungen gering
sind. Bei den Start-up-Griindungen dominieren ,typisch
mannliche” Studienfacher wie Wirtschafts-, Ingenieurwis-
senschaften und Informatik. Die beiden letzten Studienfa-
cher werden von Frauen immer noch sehr selten gewéhlt,
weshalb man sie auch unter den Start-up-Griindenden
selten antrifft. Die Berufswahl und das Studienfach kon-
nen den Geschlechterunterschied in den Griindungsquo-
ten gut, aber nicht ganz erklaren.

Die fehlende (finanzielle) Sicherheit nach der Geburt eines
Kindes oder im Krankheitsfall sowie eine fehlende bzw. in-
stabile Ricklagenbildung fiir das Alter nennen Frauen als
Grinde, eine Selbstandigkeit gar nicht erst zu beginnen
oder sogar zu beenden. Erst seit 2007 gibt es fir Selb-
standige eine Pflicht zur Krankenversicherung. Der 2018
neu geregelte Mutterschutz gilt (weiterhin) nicht fir selb-
standige Frauen: Sie erhalten kein Mutterschaftsgeld. El-
terngeld steht Selbstéandigen zu und ist wie bei allen an-
deren regular auf zwolf Monate begrenzt. Allerdings laufen
die Kosten fur das Unternehmen weiter. Es kénnen zudem
Auftrége verloren gehen und Kund:innen abspringen.

Die Orientierung des bundesrepublikanischen Siche-
rungssystems an der abhangigen Erwerbsarbeit ist flr
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selbstéandige Frauen, insbesondere, wenn sie klein und
alleine starten, problematisch. Hier gilt es, Perspektiven
flr neue Solidarstrukturen auszuloten. Dies ist sicherlich
nicht leicht zu erreichen und bedarf konzertierter Anstren-
gungen, ist jedoch nicht vollig undenkbar, wie das Bei-
spiel der Klnstlersozialkasse zeigt.

Insgesamt ist es nicht so, dass Unternehmen von Frau-
en nicht wachsen, das Wachstum von Griindungen durch
Frauen geschieht jedoch oft langsamer und organischer.
Grindungen gelten als erfolgversprechender, wenn sie
Uber ausreichend Startkapital verfiigen. Frauen nehmen
allerdings seltener eine externe Finanzierung in Anspruch
und arbeiten stattdessen mit Erspartem oder mit privat
geliehenem Geld. Dies hat mehrere Griinde: Die meisten
Grindungen von Frauen liegen im Dienstleistungssektor,
finden im Nebenerwerb statt und sind Kleingriindungen.
Das gilt allerdings ganz ahnlich auch fir Griindungen
durch Méanner. In diesem Sektor ist der Kapitalbedarf
zumeist gering. Weiterhin fehlt vielen Frauen trotz guter
Ausbildung und mehrjahriger Berufstatigkeit ausreichen-
des Eigenkapital. Zudem schlieBt das Férderdesign vieler
Programme Frauen aus, z.B. wenn es nur fir ,Vollzeit“-
Grindungen gilt oder fir MINT-Innovationen, statt z.B.
fur soziale oder soziotechnische Innovationen. Mit den oft
sozialen Geschaftsideen von Frauen sind Finanzierungs-
institutionen seltener vertraut. Im Start-up-Bereich haben
nur sehr wenige Frauenteams Zugang zu Risikokapital,
man traut Frauen offenbar unternehmerisches Handeln
weniger zu. Das gesellschaftliche Bild des Unternehmers
ist immer noch mannlich, MaBstab ist der dynamische
junge Start-up-Grinder.

Wir sollten nicht nur auf die wenigen Start-ups gucken,
sondern auf Frauengrindungen insgesamt. Politische
MaBnahmen sollten darauf ausgerichtet werden, die Be-
darfe von Frauengriindungen besser zu berlicksichtigen.
Das betrifft sowohl Fragen der sozialen Absicherung als
auch die Ausgestaltung von Forder- und Wachstumspro-
grammen. Es kommt auch auf das Engagement der Un-
ternehmerinnen flireinander an, um sich gegenseitig zu
unterstltzen und Know-how und Erfahrungen weiterzu-
geben. Hier kdnnte es noch mehr Netzwerke geben.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass strukturelle
Grinde, wie die unterschiedliche Berufswahl, die Ge-
schlechterunterschiede bei den Grindungen zu einem
guten Teil erklaren kdnnen. Hinzu kommt, dass das deut-
sche soziale Sicherungssystem Griinderinnen mit Kinder-
wunsch benachteiligt.

Claudia Gather, Ingrid Biermann

ehem. Hochschule fur Wirtschaft und Recht Berlin
claudia.gather@hwr-berlin.de
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Bildungssystem
Qualifikation: Genauer Blick lohnt!

Der Arbeitskraftemangel, speziell der Mangel an gut aus-
gebildeten Fachkréften, wird die deutsche Wirtschaft
in den kommenden Jahren vor groBe Herausforderun-
gen stellen. Nur wenn das Bildungssystem hinreichend
hohe Qualifikationen und Kompetenzen vermittelt, wird
Deutschland international wettbewerbsfahig bleiben.
Hierzu missen das Arbeitskraftepotenzial besser ge-
nutzt und nach wie vor bestehende Nachteile fir Kin-
der aus Nichtakademikerhaushalten abgebaut werden.
Ob dies gelingt, wird haufig anhand der Entwicklung
des Akademikeranteils und des Anteils von Kindern aus
Nichtakademikerhaushalten mit Hochschulabschluss
beurteilt. Diese Kennzahlen haben zwar eine gewisse
Aussagekraft, greifen aber zu kurz.

Die Innovationskraft wird oft mit dem Grad der Akade-
misierung gleichgesetzt und mangelnde soziale Durch-
lassigkeit des Bildungssystems auf fehlende Bildungs-
angebote zurlickgeflihrt. Wenn die Zahl der hdheren Bil-
dungsabschllsse steigt, ist dann das Ziel erreicht? Lei-
der nicht, denn ein erworbener Bildungsabschluss sagt
nur sehr bedingt etwas Uber die vorhandene Qualifikation
aus. Mehr akademische Abschllsse sind daher nicht
zwingend die Lésung fir den Fachkraftemangel. Ohne
verbindliche Standards sind Bildungsabschlisse leicht
zu vergeben; sie werden entwertet.

Uber einheitliche Bildungsstandards wird in Deutschland
schon lange diskutiert. Gleichwohl ist immer noch zu we-
nig Uber die tatsachlich erworbenen Kompetenzen der
Schdler:innen bekannt. Daher greift man zu oft auf die
Entwicklung der Bildungsabschlisse und der besuchten
Schulformen zurlick. Ein echtes Bildungsmonitoring ent-
wickelt sich nur langsam. Im IQB-Bildungstrend aus dem
Jahr 2018 wurde zum zweiten Mal das Erreichen der Bil-
dungsstandards der KMK in den MINT-F&chern am En-
de der Sekundarstufe | Gberprift. Damit war es erstmals
maoglich, Entwicklungstrends zu beschreiben. Es zeig-
te sich kein eindeutiges Bild, aber ein eher unglnstiger
Trend bei den Kompetenzen. Und wie die Corona-Pan-
demie den Bildungsstand der Schiler:innen beeinflusst,
wird frihestens im Herbst 2022 zu beantworten sein.
Dann sollen die Ergebnisse des dritten Bildungstrends
der Jahrgangsstufe 4 vorliegen. Das erscheint recht spét,
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Kurz kommentiert

wenn fir die betroffenen Jahrgange noch erfolgreich ge-
gengesteuert werden soll. Daher sollten, ergénzend zu
den bestehenden Studien und Bildungssurveys, regel-
maBige und flachendeckende Lernstandserhebungen
durchgefiihrt und ausgewertet werden. Das geplante Bil-
dungsregister wilrde zudem dabei helfen, Wissensliicken
zu den Bildungsverlaufen in Deutschland zu schlieBen.

Zudem kommt in der Diskussion zu kurz, wie Bildungs-
angebote angenommen werden. Zwar sind steigende
Studierendenzahlen ein gutes Zeichen fir die Durch-
lassigkeit eines Bildungssystems und fir die Wert-
schatzung eines akademischen Abschlusses. Was sich
aber wirklich in den Hochschulen abspielt, wie viele der
Studierenden ihr Studium abbrechen, sich als Schein-
studierende immatrikulieren oder ziellos Studiengénge
auswahlen, bleibt ziemlich unklar. Hier braucht es mehr
Transparenz, ein besseres Matching zwischen Studie-
renden und Studiengdngen, aber auch mehr Verbind-
lichkeit, z. B. in Form eines Studierendenmonitorings. Mit
dem Recht auf 6ffentlich finanzierte Bildung sollten auch
Verpflichtungen einhergehen.

Unterschiede im familidren Umfeld missen mdglichst
frih kompensiert werden und nicht erst beim Uber-
gang in Ausbildung oder Studium. Aktuell gelingt dies
noch nicht zufriedenstellend. Wenn in den kommenden
Jahren der Rechtsanspruch auf Ganztagsbetreuung an
den Grundschulen umgesetzt wird, ist das ein wichtiger
Schritt. Ob hierdurch Disparitdten abgebaut werden,
wird sich zeigen und neben der Qualitdt der Angebote
auch davon abhéngen, ob die Chancen von den Familien
auch ergriffen werden.

Bildung wird in Deutschland in groBen Teilen durch o&f-
fentliche Mittel finanziert. Damit werden Qualifikationen
im Interesse der Menschen und der Gesellschaft aufge-
baut und die soziale Durchlassigkeit gefordert. Allerdings
wird dem Nachfrageverhalten in Sachen Bildung und ins-
besondere Kompetenzen bislang zu wenig Aufmerksam-
keit geschenkt. Und um die erworbenen Kompetenzen -
und nicht allein Bildungsabschlisse — zur Grundlage der
Bewertung unseres Bildungssystems zu machen, sind
bessere Daten und Kennzahlen erforderlich. Regelma-
Bige Lernstandserhebungen und ein Bildungsverlaufs-
register sind daher unverzichtbar. Durch die bessere
Datenbasis wiirde auch die Grundlage fiir die wissen-
schaftliche Evaluation von Bildungspolitik gestarkt, und
Politik konnte evidenzbasiert entscheiden, das Geld dort
zu investieren, wo es einen echten Bildungsertrag bringt.

Kerstin Schneider
Bergische Universitat Wuppertal
schneider@wiwi.uni-wuppertal.de
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Globalisierung in der Krise?

Die Globalisierung hat im vergangenen Jahrzehnt deutlich an Geschwindigkeit verloren. Der
Welthandel wuchs in den 2010er Jahren langsamer als die Weltproduktion. Protektionistische
Tendenzen bremsen den Welthandel, auch wenn der Multilateralismus nach der Prasident-
schaft Donald Trumps wieder an Riickhalt gewonnen hat. Auch die Corona-Pandemie und
Lieferengpéasse haben Sand in das Getriebe der Globalisierung gestreut. Lediglich der interna-
tionale Handel mit Dienstleistungen zeigt noch ein robustes Wachstum. Deutschlands enge
wirtschaftliche Verflechtung mit der Welt bedeutet auch, dass Stérungen in Lieferketten oder
Nachfrageeinbriiche wahrend einer Pandemie duBerst negativ zu bewerten sind und geeignete
Strategien fiir die globale Gesundheitssicherheit verfolgt werden sollten.

Nicht das Ende, sondern der Anfang einer neuen Globalisierung
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the 2010s. Protectionist tendencies are slowing down world trade, even if multilateralism has regained support in the post-Trump
presidency era. The coronavirus pandemic and supply bottlenecks have also thrown sand into the gears of globalisation. Only inter-
national trade in services is still showing robust growth. Germany’s close economic ties with the world also mean that disruptions in
supply chains or slumps in demand during pandemics are to be viewed extremely negatively and appropriate strategies for global
health security should be pursued.
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Nicht das Ende, sondern der Anfang einer neuen Globalisierung

Die Fakten sprechen eine klare Sprache: Die Globalisie-
rung hat an Tempo verloren. Als Slowbalisation bezeich-
net der Economist (2019) die erkennbare Verlangsamung
der internationalen Austauschbeziehungen. Sie lasst
sich nachweisen am geringer werdenden Anteil der Welt-
produktion, der grenziberschreitend gehandelt wird.!
Der Wert des Welthandels mit Gitern und Dienstleistun-
gen stieg von etwas mehr als 10 % der Weltproduktion in
den 1960er Jahren auf Uber 20 % in den 1990er Jahren
und sogar bis auf mehr als 30 % im Jahr 2008. Nach dem
Einbruch als Folge der Finanzmarktkrise erreichte die
Weltwirtschaft jedoch seither nicht mehr die Verfloch-
tenheit der Zeit zuvor. Zu Beginn der 2020er Jahre lag
der Anteil der international gehandelten Weltproduktion
unterhalb von 30 %. Wahrend die international gehan-
delten Dienstleistungen auch in den 2010er Jahren ihre
(insgesamt vorerst noch sehr geringe) Bedeutung be-
wahrten (und ihren Anteil von rund 5 % auf etwa 7 % der
Weltproduktion sogar leicht steigerten), erfolgte beim
internationalen Warenhandel ein Riickgang von 25,7 %
(2008) auf 21,4 % (2020), was etwa dem Niveau der Jahr-
hundertwende entsprach.

Aus der Langzeitanalyse verschiedener Indikatoren der
internationalen Verflochtenheit wird somit deutlich, dass
die Corona-Pandemie von 2020/2021 nicht urséachlich fur
die Verlangsamung der Globalisierung verantwortlich sein
kann. Die Entflechtung weltwirtschaftlicher Produktions-
netzwerke und Wertschopfungsketten hatte schon zuvor
begonnen, Corona hat die Bremswirkung hdchstens ver-
starkt, aber nicht ausgeldst. Weit starker als die Pande-
mie haben andere Faktoren das Wesen globaler Aktivita-
ten veréndert.

Ursachen einer De-Globalisierung

Die 6konomischen Vorteile der Globalisierung sind the-
oretisch bestens fundiert und empirisch ebenso eindeu-
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tig nachgewiesen.? Der Abbau politischer Grenzen in der
zweiten Halfte des 20. Jahrhunderts hat nationale Markte
dem weltweiten Wettbewerb gedffnet. Moglich wurde ei-
ne verstarkte internationale Arbeitsteilung und damit ein-
hergehend eine immer weitergehende Spezialisierung auf
der Grundlage komparativer Kostenvorteile.

Wie von der Theorie vorausgesagt, flihrten Effizienzge-
winne, Skaleneffekte der Massenproduktion, breitere
Wissensdiffusion und eine gréBere Produktvielfalt auch
in der Praxis zu Wohlstandsgewinnen. Der starke Druck
der weltweiten Konkurrenz sorgte zudem dafir, dass ge-
ringere Kosten in Form tieferer Preise an die Kundschaft
weitergegeben werden mussten. Niedrigere Preise er-
hohten die reale Kaufkraft der Léhne. Die steigende Ar-
beitsproduktivitat als Folge der weitreichenden Spezia-
lisierung und des dadurch weiter beschleunigten tech-
nologischen Fortschritts sorgte zusatzlich fiir steigende
Realldhne der Beschéaftigten.

Verlorenes Vertrauen in die Konvergenztheorie

Die Globalisierung hat die 6konomische Situation der
Menschheit verbessert. Aber die Verbesserungen be-
treffen das absolute Niveau des (durchschnittlichen)
Lebensstandards. Sie gelten flr die Gesamtwirtschaft
insgesamt. FUr die relativen Verhéltnisse zwischen ein-
zelnen Volkswirtschaften und ebenso fir die Verteilungs-
wirkungen innerhalb einzelner Volkswirtschaften sind die
Globalisierungseffekte weniger eindeutig positiv.® Von

2 Jedes einschlagige Lehrbuch listet mit der Theorie des internationa-
len Handels und der Theorie internationaler Faktorbewegungen (also
Arbeitsmigration und Kapitaltransfers wie grenziiberschreitende In-
vestitionen und Unternehmensaktivitaten multinationaler Firmen) die
Belege dafir, dass Globalisierung 6konomisch positiv zu bewerten
ist, weil so Wettbewerb, damit Effizienz und als Folge davon der ge-
samtwirtschaftliche Wohlstand verbessert werden. Vergleiche exem-
plarisch dafiir den ersten Teil des Lehrbuchs von Krugman, Obstfeld
und Melitz (2019).

3 Die Vielfalt der Verteilungswirkungen der Globalisierung wird in einem
CEPR (2002) Report erdrtert.

Prof. Dr. Thomas Straubhaar Iehrt Volks-
internationale
Universitat

wirtschaftslehre, insbesondere
Wirtschaftsbeziehungen, an der
Hamburg.
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den Vorteilen der Globalisierung haben nicht alle glei-
chermaBen profitiert.

Anders als von der (Konvergenz-)Theorie erwartet, hat
sich die Schere zwischen Reich und Arm im Zeitalter der
Globalisierung nicht geschlossen.* Sie ist mancherorts
auseinandergegangen. Allen geht es zwar besser, aber
nicht allen im selben AusmaB. Wenige haben viel mehr,
viele nur wenig mehr. Der Masse geht es deutlich besser
als friher, aber der Abstand der Armen zu den Reichen ist
eher gréBer als kleiner geworden.®

Die Verhaltenstkonomik hat in vielen empirischen Stu-
dien nachgewiesen, dass Menschen durchaus mit Un-
gleichheit leben kénnen. Klaffen jedoch Einkommen, Ver-
mogen und Chancen zu weit auseinander, sinkt die Ak-
zeptanz.® Eine zu stark ungleichgewichtige Verteilung von
Vorteilen wird dann als unfair bewertet.” Als Folge lehnen
Menschen Kompromisse ab, auch wenn sie sich mit der
Ablehnung selbst schaden.

Nicht Fakten, sondern Gefilhle, nicht wissenschaftliche
Kosten-Nutzen-Rechnungen, die die gesamtwirtschaft-
lichen Vorteile der Globalisierung belegen, finden dann
Gehor und Zulauf, sondern die Betroffenheiten jener, die
Uiberzeugt sind, dass mit der Globalisierung das Leben
harter, die Arbeitsbelastung starker und die Zukunft der
Kinder dlsterer geworden ist und weiter werden wird.
Gerade die Finanzmarktkrise hat in weiten Teilen der Be-
vélkerung Verdacht und Vorurteile bestarkt, dass die Ge-
winne der Globalisierung privatisiert, deren Risiken und
Verluste aber sozialisiert werden. Das ist der Nahrboden,
auf dem Protektionismus und Abschottung, Zuwande-
rungsstopps bei der Migration und Ubernahmeverbote
fir ausléndische Investierende gedeihen. Hier finden sich
erste Griinde, wieso die Globalisierung nach der Finanz-
marktkrise an Fahrt verloren hat.

4 Die Konvergenztheorie basiert auf den neoklassischen Modellen
der AuBenwirtschaftstheorie und lasst sich insbesondere mit dem
Faktorpreisausgleichstheorem begriinden, das besagt, dass sich in
funktionierenden Markten reale Lohn- und (Kapital-)Zinsniveaus und
als Folge davon auch die durchschnittlichen Lebensbedingungen
der Bevdlkerungen an- und langfristig ausgleichen mussten, wozu
neben dem Guterhandel, der Migration, Direktinvestitionen und Kapi-
taltransfers auch Arbitragegeschafte beitragen.

5 Vergleiche dazu Milanovic (2016) oder World Inequality Database
(2021). Die WTO (2017) wiederum verweist in ihrem Welthandelsbe-
richt 2017 darauf, dass es weniger die Globalisierung ist als vielmehr
der Technologiewandel, der die Ursache fiir das Offnen der Wohl-
standsschere war.

6 Vgl. hierzu beispielhaft die Beitrdge in Fehr und Schwarz (2002).

7 Empirisch ist dieser Sachverhalt gut untersucht und nachgewiesen
worden, vergleiche dazu beispielsweise Frey und Feld (2002).

Geringere Vorteile bei hdheren Kosten und Risiken

Zu den ursachlichen Treibern der Globalisierung gehor-
te das Streben, durch internationale Arbeitsteilung und
Spezialisierung eine industrielle Massenfertigung voran-
zubringen. Damit einher ging die betriebswirtschaftliche
Absicht, Fixkosten auf hohere Produktionsmengen um-
zulegen und so die Stlickkosten zu senken. Zentralisie-
rung war Ursache und Folge der Globalisierung. Durch
eine Konzentration der Herstellung an Billigstandorten
konnten Standardgliter in immensen Mengen fabriziert
werden. Die riesigen Stiickzahlen erméglichten es, Eco-
nomies of Scale der Massen- und Economies of Scope
der Verbundproduktion zu nutzen. Was zentral an Billig-
kostenstandorten gefertigt wurde, musste dann in immer
groBer werdenden Transportsystemen Uber immer weite-
re Entfernungen zur dezentralen Weiter- und Endverarbei-
tung und schlieBlich zu Kundschaft in Nordamerika oder
Europa verfrachtet werden (deren reale Kaufkraft stieg,
weil die importierten Zulieferteile oder Fertigwaren deut-
lich billiger wurden).

Bereits lange vor der Corona-Pandemie nahmen die Vor-
teile einer noch weitergehenden Kostensenkungsstrate-
gie durch Zentralisierung der Produktion an Billigstand-
orten ab. Einerseits, dem in der Okonomik gut belegten
Prinzip abnehmender Grenzertrage folgend, weil die ein-
fach erschlieBbaren Potenziale globaler Wertschopfungs-
ketten nahezu ausgeschopft waren. Auch Economies of
Scale und Scope schwéchen sich bei fortschreitender
Globalisierung ab und lassen sich nur mit steigenden
Kosten aufrechterhalten.

Bei einer Vielzahl von Produktionsverfahren sind einer
noch weitergehenden Spezialisierung und Arbeitsteilung
ynattrliche* (produktionsbedingte) Grenzen gesetzt —
nicht zuletzt auch, weil weitere Kostensenkungen selbst
an Billigstandorten — wenn Uberhaupt — nur durch eine Zu-
nahme von Risiken zu haben waren (etwa in Form fehlen-
der Bereitschaft lokaler Arbeitskrafte und deren Gesell-
schaften, als unfair oder nicht sozial bewertete Beschéaf-
tigungsbedingungen und Léhne oder eine Negierung von
Umweltbelastungen zu akzeptieren).

Andererseits bedeuten sehr oft weitere GroBenvorteile
eben auch zunehmende GroBennachteile. Zentralisie-
rung geht betriebswirtschaftlich mit organisatorischen
Kosten bei FUhrung, Kommunikation und interner BU-
rokratie einher — besonders, wenn Produktionsstatten
und Konzernsitze nicht nur geografisch, sondern auch
kulturell weit voneinander entfernt liegen. Dazu kommt,
dass immer groBer werdende Transportsysteme zu stei-
genden Risiken fihren, die sich immer schlechter (be-
ziehungsweise nur noch teurer) versichern lassen oder
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dass bei Schadensfallen Einschrankungen und Entscha-
digungen fur gréBere Containerschiffe, Frachtflugzeuge
oder Lastwagen auch Uberproportional gréBer werden.
Ausfalle und Stillstand, Verspatungen und Havarien oder
Reparatur- und Bergungsarbeiten sind komplexer, auf-
wandiger und mit mehr Folgekosten auch flir unbeteilig-
te Dritte verbunden.?

Zu steigenden Globalisierungsrisiken flihrte auch die zu-
nehmende lokale Abhangigkeit, die mit globalen Wert-
schopfungsketten einhergeht. Da hat die Corona-Pan-
demie augendéffnend gewirkt. Offensichtlich wurde, wie
verletzlich westliche Gesellschaften gegenliber auslandi-
schen Lieferungen waren, und wie rasch Lieferschwierig-
keiten zu existenziellen Bedrohungen wurden. Zur Verhin-
derung von Versorgungsausfallen und zur Absicherung
von Zugriffsmoglichkeiten auf strategische Rohstoffe
werden kinftig nationale Lager, Reservehaltung und lo-
kale Produktion gesellschaftlich gefordert und damit 6ko-
nomisch relevanter werden. Steigende PraventionsmaB-
namen, Versicherungspramien und Lagerhaltung werden
Produktionskosten erhéhen und die reale Kaufkraft von
Einkommen verringern.

Ende der Externalisierungsstrategien

Der dunkle Fleck der Globalisierung bestand darin, dass
gewisse Kosten nicht direkt selbst getragen, sondern auf
die Allgemeinheit Uberwélzt wurden. Diese ,externen“
Kosten entfielen — wenn auch nur scheinbar — bei der
Produktionsverlagerung an vermeintliche Billigstandor-
te. Sie entstanden aber als Folgeschaden trotzdem — nur
anderswo. Beispielsweise bei der teilweise menschen-
unwirdigen Behandlung der Arbeiter:innen, die in den
Billiglohnlandern die Massenprodukte fir die Massen-
markte in Nordamerika und Europa herstellen. Oder bei
den katastrophalen Bedingungen, zu denen armere Welt-
regionen Rohstoffe ausbeuten und kostenglinstig nach
Norden liefern miissen, ohne daflr in voller Hohe flr alle
Abbaukosten entschadigt zu werden. Vor allem aber wur-
de den 6kologischen Langzeitfolgen der Globalisierung in

8 Die Blockade des Suezkanals im Mérz 2021 durch die auf Grund ge-
laufene ,Ever Given“ verursachte nicht nur direkte Einnahmeausfalle
von 550 Mio. US-$ (das ist der Betrag, auf den sich die &gyptische Ka-
nalbehdrde mit dem japanischen Eigentlimer des havarierten Contai-
nerschiffs geeinigt hat — vergleiche dazu Handelsblatt (2021)). Ebenso
bedeutsam sind die Kosten einer ,Shortage Economy*“ (Economist,
2021) die (auch!) Folge davon ist, dass Waren bei Firmen und Kund-
schaft mit Verspatung eintrafen, was Weiterverarbeitung und Nutzung
verzdgerte. Da groBe Schiffe mit einem Wert der Ladung in Mrd. Euro
Hoéhe fir Kriminelle ein lohnendes Ziel darstellen, steigen entspre-
chend die Sicherungskosten, um Piraterie oder Terroranschlége zu
verhindern. Die Pleite der koreanischen Reederei Hanjin liefert ein
anderes mahnendes Beispiel, wie rasch Guter im Wert von geschétzt
mehr als 12 Mrd. Euro in etwa 500.000 Containern auf hoher See her-
umdimpeln kénnen.
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den Herstellungskosten bislang viel zu wenig Rechnung
getragen. Entgelte flir Nutzung und Verschmutzung von
Luft, Wasser und Bdden sowie Transportgeblihren blie-
ben weit unterhalb aller Kosten, die mit transkontinenta-
len Transaktionen, Glterhandel und internationaler Mobi-
litat fir Umwelt und Klima tatsachlich entstehen.

Lange schon erkannt und bewusst, begann erst im ver-
gangenen Jahrzehnt eine Kehrtwende hin zu mehr Nach-
haltigkeit — auch flir globalisierte Wertschépfungsaktivi-
taten. Und erst seit Kurzem greifen Instrumente (wie CO,-
Zertifikate oder -Steuern), die daflir sorgen, dass externe
Kosten von Verursachenden oder Nutzenden zu interna-
lisieren sind. Eine fortwahrende Missachtung der lang-
fristig entstehenden 6kologischen und auch soziodko-
nomischen Folgekosten findet gesellschaftlich und damit
auch politisch immer weniger Akzeptanz. Die Externali-
sierungsgesellschaft ist an ihre Grenzen gestoBBen, so wie
es der Miinchner Soziologieprofessor Stephan Lessenich
(2016) vor einer Weile bereits prognostiziert hat. Steigen-
de Internalisierungskosten jedoch verringern die Vorteile
der Produktionsverlagerung an Billigstandorte und brem-
sen dadurch die Globalisierung.

Sinkende Kosten und zunehmende Vorteile flir
Globalisierungsalternativen

Die Digitalisierung wird in vielen Bereichen zur genuinen
Nachfolgerin der Globalisierung. Sie macht Teile der Glo-
balisierung Uberfllssig. Fir viele 6konomische Transak-
tionen missen nicht mehr Waren physisch Uber Gren-
zen transportiert werden. Vielmehr kénnen Glieder von
Wertschopfungsketten immateriell gehandelt werden. Die
strukturelle Transformation von Industriegesellschaften
zu digitalen Datenwirtschaften verandert in radikaler Wei-
se Produktionsverfahren (des Angebots) und Verhaltens-
weisen (der Nachfrage). Anstatt (Massen-)Giiter zentral
herzustellen und Glter mit immer groBeren Schiffen Gber
immer weitere Distanzen zu transportieren, erlauben neue
Technologien eine dezentrale Fertigung und Leistungser-
bringung an Ort und Stelle des Endverbrauchs. Anstatt
Waren zu den Menschen zu bringen, kommt die Produk-
tion zum Menschen. Neue Dezentralisierung und Lokali-
sierung werden maéglich. Eine lokale Leistungserbringung
erlaubt, der Love of Variety besser Rechnung zu tragen.
Lokal hergestellte maBgeschneiderte und damit kunden-
gerechtere Spezialldsungen verbessern Qualitdt und Nut-
zungszufriedenheit gegentiber zentraler Produktion.

Statistische Messfehler
Die AuBenwirtschaftsstatistik hat sich bereits mit Dienst-

leistungswirtschaft und Wissensgesellschaft schwerge-
tan. Beide entzogen sich géngigen Verfahren der Mes-
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sung, des Zahlens und Bewertens, wie sie in der Guter-
wirtschaft mit ihren haptischen, physisch fassbaren Pro-
dukten charakteristisch sind. Gleiches gilt in besonderem
MaBe fir die Datenwirtschaft mit ihren nicht greifbaren,
in virtuellen Rdumen flieBenden Bits und Bytes. Das fir
makrodkonomische Analysen zentrale Bruttoinlandspro-
dukt ,is a statistic designed for mass production. ... It
falls short in measuring intangible benefits“ (Coyle, 2014).

Loslésung ist das Wesen einer digitalen Datenwirtschaft.
Daten sind wie Dienstleistungen und Wissen immateriel-
ler Natur. Sie wabern virtuell, ohne festen Standort durch
Internet und Orbit — ohne Abgrenzung von In- und Aus-
land. Eine geografische Abgrenzung von Herkunft, Verar-
beitung, Vermarktung und Nutzung wird dadurch gewaltig
erschwert. Fur viele von Raum und Material unabhéngige
6konomische Transaktionen einer digitalisierten Daten-
wirtschaft fehlen der AuBenwirtschaftsstatistik (noch) ver-
lassliche gesamtwirtschaftliche MaBzahlen.

Die gravierenden Unterschiede zwischen Giter- und Da-
tendkonomie erfordern neue statistische Konzepte, um
das Wesen von Arbeitsteilung und Spezialisierung in ei-
ner standortungebundenen Datenwirtschaft zu erfassen,
zu vergleichen und zu verstehen. Bis sich neue Verfahren
zur Messung internationaler Transaktionen einer digitali-
sierten Datenwirtschaft in der Praxis bewéhrt haben wer-
den, ist somit Vorsicht am Platze, wenn auf der Grundlage
herkdmmlicher, flr Industrieproduktion und Guterhandel
entwickelter Statistiken Schlussfolgerungen gezogen
werden, wie gerade Digitalisierung die Globalisierung ver-
andert habe (vgl. dazu Straubhaar, 2021).

Folgerungen

Globalisierung ist nicht out. Aber sie andert gerade ihr
Profil. Es kommt zu einem Stabwechsel vom globalen
Handel mit Gitern zu mehr Handel mit Dienstleistun-
gen und Daten. In der verarbeitenden Industrie sinkt
die grenziberschreitende Handelsintensitat. Daflir aber
nimmt der globale Dienstleistungs- und Datenaustausch
zu (die aber in den AuBenwirtschaftsstatistiken noch
nicht anndhernd ausreichend erfasst werden). Die Pro-
duktionsverlagerung in Billiglander verliert an Dynamik.
Hingegen wird der weltweite firmeninterne Wissensaus-
tausch wichtiger.®

Dass die dynamischen Wachstumsraten des Handels
und der Containerschifffahrt Vergangenheit sind, heilt
somit noch lange nicht, dass es mit der Globalisierung
vorbei ist. Richtig ist, dass eine De-Globalisierung beim
Austausch von Vorleistungen und Komponenten und

9 Vgl. dazu McKinsey Global Institute (2019).

eine Rickkehr zur lokalen Fertigung von Endproduk-
ten die Gutertransporte Uber lange Distanzen und den
weltweiten Warenhandel dampfen dlrften. Fir Dienst-
leistungen und Wissenstransfer jedoch, die beide oft
mit Migration einhergehen, und flr die Datenwirtschaft
steht die Globalisierung nicht vor dem Ende. Sie steht
am Anfang.
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Protektionismus und Abschottungstendenzen bremsen und

verandern die Globalisierung

Schon seit einiger Zeit — und auch bereits vor der Corona-
Krise — werden relevante Tendenzen zu einer Verlangsa-
mung und teils auch zu einem Rickbau der Globalisie-
rung diskutiert (Antras, 2020; Matthes, 2021a; zu den viel-
faltigen Ursachen vgl. Hather et al., 2021).

Der Welthandel wuchs in den 2010er Jahren, anders als
in den 2000er Jahren, langsamer als die Weltproduktion.
Lasst man die Krisen- und Erholungsphasen 2008 bis
2011 und das Krisenjahr 2020 auBen vor, so war in den
Jahren 2000 bis 2008 die jahresdurchschnittliche Stei-
gerung des Welthandelsvolumens mit 5,2 % laut Anga-
ben des CPB World Trade Monitor fast doppelt so hoch
wie das Wachstum der globalen Industrieproduktion. Im
gleich langen Zeitraum 2011 bis 2019 hingegen wuchs
der preisbereinigte Welthandel mit rund 2,2 % nicht nur
wesentlich langsamer, sondern auch weniger dyna-
misch als die Industrieproduktion, die um rund 2,4%
jahrlich zunahm. Zwar ist die Entwicklung des globalen
Handels trotz dieser Verlangsamung der Globalisierung
in der Tendenz aufwartsgerichtet, und auch nach dem
Einbruch durch die Pandemie findet weltweit so viel in-
ternationaler Handel statt wie nie zuvor. Im ersten Halb-
jahr 2021 war das Volumen des Welthandels um 3,8 %
hoher als im ersten Halbjahr 2019 und 24,2 % hoher als
vor zehn Jahren. Doch es zeichnet sich insgesamt eine
geringere Dynamik als in den Jahren vor der globalen Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise ab.

Das abnehmende Tempo der Globalisierung lasst sich
auch an der Verlangsamung des Aufbaus globaler Wert-
schopfungsketten beobachten (Fritsch und Matthes,
2020; Kolev und Obst, 2021). Der Anteil der auslandi-
schen Wertschopfung an den Bruttoexporten sank in den
OECD-Mitgliedstaaten nach Angaben der Trade in Value
Added Database der OECD von 10,0 % im Jahr 2011 auf
nur noch 7,1 % im Jahr 2016 (das letzte von der OECD
gemeldete Jahr). Dieser Trend wird bei den drei groBten
Exportnationen weltweit, China, USA und Deutschland,
gleichermaBen beobachtet.

© Der/die Autor:in 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.
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Soist in Deutschland die Bedeutung auslandischer Wert-
schopfung sowohl fir die inlandische Endnachfrage als
auch fur die Exporte sowohl anteilsmaBig als auch abso-
lut gesunken. Das scheint auf einen Riickbau der Globali-
sierung in dieser Dimension hinzudeuten. Allerdings lasst
sich diese Ansicht relativieren. Denn die Wertschopfung
auslandischer Tochtergesellschaften im Inland ist im
selben Zeitraum gemaB Angaben von Eurostat um fast
zwei Drittel erheblich gestiegen. Somit ist es nicht aus-
zuschlieBen, dass ein Teil der zuvor verwendeten aus-
landischen Wertschopfung in der Endnachfrage und den
Exporten durch die Produktion auslandischer Unterneh-
men in Deutschland ersetzt wurde, die genau wie der glo-
bale Handel nur in einer globalisierten Welt mdglich ist.
Da jedoch die Tendenz zur Ausweitung der Aktivitat aus-
landischer Unternehmen im Inland nicht neu ist, ist eine
abschlieBende Bewertung ohne genauere Analyse nicht
maoglich. Festhalten lasst sich aber, dass auch hier in der
Gesamtbetrachtung zumindest eine Verlangsamung der
Globalisierung zu vermuten ist.

Die globalen Direktinvestitionen waren des Weiteren in
den Jahren 2017 bis 2019 nach Angaben der UNCTAD im
Trend in absoluten Zahlen riicklaufig. Im Jahr 2016 betru-
gen sie noch Uber 2 Billionen US-$, im Jahr 2019 aber nur
noch rund 1,5 Billionen US-$. Selbst im Jahr 2016 war das
erreichte Niveau nur wenig héher als im Jahr 2007, als es
bei rund 1,9 Billionen US-$ lag. Auch bei den Portfolio-In-
vestitionen ist ein ahnlicher Einbruch zu beobachten (An-
tras, 2020). Zwar bedeutet ein positiver, aber sinkender
Wert eine weitere Expansion der globalen Transaktionen,
jedoch hat das Tempo auch hier nachgelassen.
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Gesamtwirtschaftliche Analysen und Konjunktur
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Es lasst sich an dieser Stelle festhalten, dass sich klare
Tendenzen zu einer Verlangsamung der Globalisierung
zeigen. Im Weiteren wird ein Uberblick dazu gegeben,
inwieweit wichtige aktuelle und absehbare Tendenzen
etwa zu mehr Protektionismus, industriepolitischen MaB-
nahmen und klimapolitisch begrindete Interventionen
auch in Zukunft zu einer anhaltenden ,Slowbalisation®
(Economist, 2019), also einer verlangsamten Globalisie-
rung beitragen duirften.

Zunahme bei Protektionismus und Handelskonflikten

GemaB Zahlen des Global Trade Alerts zeigt sich eine
zunehmende Tendenz zum Protektionismus seit der glo-
balen Wirtschafts- und Finanzkrise. So wurden seit No-
vember 2008 weltweit mehr als 32.000 Interventionen
eingeleitet, die negative Implikationen flr den interna-
tionalen Handel mit sich bringen. Im gleichen Zeitraum
wurden nur knapp 7.000 handelsliberalisierende Inter-
ventionen verzeichnet. Der Negativsaldo bei den neuen
Handelsbarrieren hat zur relativ schwachen Entwicklung
des Welthandels mit beigetragen und so die handelsbe-
zogene Globalisierung ausgebremst.

Diese ohnehin bestehenden Protektionismustendenzen
hat die Trump-Administration weiter verscharft, indem sie
neue Handelskonflikte und Handelsbarrieren schuf (Kolev
und Matthes, 2021). Unter der Biden-Administration diirf-
ten diese Probleme, welche die Offenheit im Welthandel
gefahrden, zumindest etwas kleiner werden.

WTO und Streitschlichtung

Die Trump-Administration hat das Streitschlichtungsor-
gan der WTO handlungsunféhig gemacht, indem sie die
Berufung von Streitschlichter:innen zur Berufungsinstanz
blockierte (Matthes, 2021b). Hinter diesem Schritt stand
eine grundsatzliche Skepsis gegentiber der WTO. Die Bi-
den Administration hat hier einen ganz anderen Ton an-
geschlagen, wie z.B. zwei aktuelle Reden der US-Han-
delsbeauftragten Katherine Tai im Oktober 2021 doku-
mentieren (CSIS, 2021; USTR, 2021). Demnach schreiben
die USA, die sich auf ihre Funktion als Griindungsmitglied
des GATT explizit zurickbesinnen, der WTO eine ,sehr,
sehr wichtige Rolle” zu (CSIS, 2021). Zwar mahnen sie
erheblichen Reformbedarf an, wollen sich daflir aber mit
Nachdruck in der WTO engagieren.

Mit Blick auf den Streitschlichtungsmechanismus erken-
nen sie den Wert dieses Organs an und wollen aktiv mit
den anderen WTO-Mitgliedern Uiber eine Reform diskutie-
ren. Nach den Vorstellungen der USA sollen Gegenparts
in einem Streitfall wieder stérker Verhandlungslésungen
finden, statt Entscheide des Streitschlichtungsorgans zu

erzwingen (USTR, 2021). Zudem soll die Berufungsinstanz
nicht Regeln setzen, sondern lediglich Regeln auslegen,
wie es nach Ansicht der USA anfangs intendiert war. Was
das konkret bedeutet und wie sich die USA zu bestehen-
den Reformvorschlagen positionieren, ist aber noch nicht
klar geworden. Daher wird der Streitschlichtungsmecha-
nismus vermutlich noch fir langere Zeit auBer Kraft sein.

Trotz der schénen Worte der Handelsbeauftragten zur
WTO bleibt damit das Problem erhalten, dass Handels-
streitigkeiten durch nicht von der WTO legitimierte Ge-
genmaBnahmen eskalieren und zu noch mehr Protektio-
nismus fihren kénnen.

Handelspolitik von USA, China und der EU

Die USA, die EU und China kommen zusammen auf tber
42 % der globalen Exporte. Zahlt man Intra-EU-Exporte
noch hinzu, liegt der Anteil bei Uber 50 %. Daher ist es fir
die Entwicklung der Globalisierung zentral, wie diese Be-
teiligten in Zukunft agieren werden.

Die drei Hauptaktiven setzen - in unterschiedlichem MaB -
auf eine gewisse Entkoppelung von der internationalen Ar-
beitsteilung. Das ist eine wesentliche Verdnderung gegen-
Uber der Phase der Hyperglobalisierung (Antras, 2020).

e In den USA gelten unter Prasident Biden die Schlag-
worte Made in America und Buy American — mit dem
Ziel, die Globalisierung im Zuge von Bidens Build-
Back-Better-Agenda angestelltenfreundlicher zu ge-
stalten. Es bleibt aber noch abzuwarten, wie einschnei-
dend diese MaBnahmen in der Praxis sein werden.

e China setzt im Zuge der Dual-Circulation-Strategie mit
Nachdruck auf eine mittelfristige Selbstversorgung,
um aus geopolitischer Sicht die Abhangigkeit vom
Ausland zu mindern. Dies ist bereits in der Praxis spuir-
bar (EUCC, 2021).

e In der EU (und den USA) zeigen sich im Rahmen einer
neuen Industriepolitik — in Ans&tzen und ausgewahlten
Bereichen - dhnliche Tendenzen.

Diese Trends werden die Globalisierung weiter verandern,
indem der Handel geschwécht, dafiir aber die Produktion
auslandischer Firmen im Inland weiter gestéarkt wird (Mat-
thes, 2021a).

Im Handelskonflikt zwischen den USA und China hat die
gegenseitige Zoll-Eskalation zwischen 2018 und 2019
(Matthes, 2020) den bilateralen Handel deutlich ge-
bremst. Die US-Importe aus China waren im Jahr 2019
um 11 % niedriger als im Jahr 2017, wahrend die US-Im-
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porte aus allen anderen Landern in diesen zwei Jahren
um 11 % stiegen. Unter der Biden-Administration gibt es
auch weiterhin keine wesentliche Entwarnung, wie die
US-Handelsbeauftragte kirzlich deutlich machte (CSIS,
2021). Damit bleiben auf absehbare Zeit rund zwei Drit-
tel der US-Importe aus China mit hohen Zusatzzollen be-
legt und auch die chinesischen GegenmaBnahmen sind
weitgehend weiter in Kraft. Mdglicherweise kommen US-
MaBnahmen gegen die Wettbewerbsverzerrungen durch
den chinesischen Staatskapitalismus noch hinzu.

Auch die EU ist dabei, ihre Schutzinstrumente gegen-
Uber China zu starken und zu erweitern (Matthes, 2021c).
Damit durfte auch aus diesem Grund die Handelsver-
flechtung mit China deutlich langsamer zunehmen als in
der Vergangenheit.

Bei den Trump’schen Handelskonflikten mit der EU zei-
gen sich dagegen Lichtblicke. Positive Entwicklungen
sind unter der Biden Administration bei den gegen-
seitigen Handelsbarrieren im Airbus-Boeing-Konflikt
und jingst auch bei den US-Strafzollen auf Stahl- und
Aluminiumimporte zu verzeichnen. Sehr erfreulich ist
auch der Auftakt zu dem von der EU vorgeschlagenen
Handels- und Technologierat. Getrlibt wird das Bild al-
lerdings durch das Festhalten der USA an dem Phase-
1-Deal mit China und der damit verbundenen Handels-
umlenkung zulasten der EU sowie durch die Verschar-
fung der Buy-American-Bestimmungen. Insgesamt ist
das Glas damit deutlich mehr als halb voll aus Sicht der
transatlantischen Beziehungen und der bilateralen Han-
delsverflechtungen.

Wertschdpfungsketten und neue Industriepolitik

Der Kurs der Globalisierung hat sich auch wahrend der
Pandemie noch weiter verdndert und nimmt einen stérker
protektionistischen Einschlag, welcher der Internationali-
sierung noch mehr Schub nehmen dirfte. In den ersten
Monaten fiihrte die Verknappung von Medizinprodukten
und personlicher Schutzausriistung zu einer breiten Dis-
kussion Uber die Resilienz globaler Lieferketten. Die Dis-
kussion konzentrierte sich sehr stark auf den Status quo
und legte ein hohes Gewicht auf die aktuellen Herausfor-
derungen. In vielen Landern flhrte dies zu neuen Handels-
barrieren, z.B. in Form von Exportkontrollen oder sogar
Exportverboten, insbesondere flr Waren, die fir den ak-
tuellen Bedarf im Gesundheitsbereich bendtigt werden.
Auch in Landern wie Deutschland und den USA, die zu
den groBten Herstellern von Medizinprodukten und Arz-
neimitteln zahlen, stellte sich die Frage, wie die Versorgung
mit solchen lebensnotwendigen Produkten fir zuklinftige
Krisen durch den Aufbau von Produktionskapazitdten und
hohere Lagerhaltung gesichert werden kann (vbw, 2021).
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Die vorherrschende Knappheit bestimmter Produkte ist
im Zuge des Abklingens der Pandemie nicht verschwun-
den, sondern hat sich auf andere Sektoren verlagert. Die
weltweit steigende Nachfrage nach Halbleitern in der
Elektronikindustrie aufgrund der Beschleunigung der Digi-
talisierung wéhrend der Pandemie fiihrte zu einem Mangel
an diesen wichtigen Zwischenprodukten in anderen Bran-
chen wie der Automobilindustrie. Eine Erh6hung der heimi-
schen Halbleiterproduktion in entwickelten Volkswirtschaf-
ten wie den USA und der EU hatte das Problem der starken
Ubernachfrage ohne fehlgeleiteten Protektionismus aber
nicht geldst, da die steigende globale Nachfrage der ITK-In-
dustrie auch diese Produktion absorbiert hatte und es auch
dann zu Engpassen gekommen wére. Trotzdem begannen
die politischen Entscheidungstragenden iber MaBnahmen
nachzudenken, um die Abhangigkeit von diesem und ande-
ren wichtigen Zwischenprodukten zu senken.

Im Jahr 2021 verabschiedete die Europdische Kom-
mission eine neue handelspolitische Agenda unter dem
Leitmotiv der offenen strategischen Autonomie (Européi-
sche Kommission, 2021a). Auch die Starkung der Wider-
standsfahigkeit der Lieferketten (und damit der europa-
ischen Wirtschaft) ist Teil dieser Strategie. Die Resilienz
von Lieferketten spielt aber auch in der neuen europai-
schen industriepolitischen Strategie eine wichtige Rolle
(Europaische Kommission, 2021b). Eine Studie im Auf-
trag der Europdischen Kommission ergab, dass unter
den 5.200 untersuchten Produkten bei 34 Schlissel-
produkten zu starke Abhangigkeiten von ausléandischen
Zulieferungen vorliegt. Dazu zahlen insbesondere Roh-
stoffe und Chemikalien flr energieintensive Industrien
und das Gesundheitswesen. Die Industriestrategie zielt
somit darauf ab, die Krisenresistenz des Binnenmarktes
durch ein Uberwachungssystem zu verbessern und den
Binnenmarkt durch die Digitalisierung der Marktiberwa-
chung zu vertiefen. Darliber hinaus unterstitzt die EU-
Industriestrategie den Aufbau strategischer Allianzen in
Schlisselsektoren. Unter dem Namen ,,European Raw
Materials Alliance” wird bereits ein Allianzprojekt im Be-
reich Rohstoffgewinnung und Seltene Erden mit EU-Mit-
teln geférdert. Weitere Allianzen sind bereits im Bereich
der Produktion von Prozessoren und Halbleitern sowie
etwa fur Elektromobilitat, industrielle Daten, High-End
und Cloud Computing geplant.

Solche aufkommenden industriepolitischen MaBnahmen
sind nur in wenigen Bereichen berechtigt, da sie die Ge-
fahr eines versteckten Protektionismus bergen und Ge-
genmaBnahmen wichtiger Handelspartner provozieren
kénnen. Deshalb ist es wichtig, mit den Handelspartnern,
allen voran mit den USA, ein abgestimmtes Vorgehen zu
verfolgen, um keine neue Welle von Handelskonflikten
auszuldsen (Bown und Irwin, 2021). Wenn dies nicht auf
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breiter Basis gelingt, droht ein industriepolitischer Sub-
ventionswettlauf, bei dem die Globalisierung erheblichen
Schaden nehmen kann.

Klimaschutz und Nachhaltigkeit in der Handelspolitik

Jenseits von Protektionismus und Industriepolitik gibt es
einen weiteren Megatrend, der den neuen Kurs der Glo-
balisierung pragt. Wie von Parry et al. (2021) berechnet,
dirften die weltweiten CO,-Emissionen mit der aktuellen
Politik von rund 30 Mrd. Tonnen im Jahr 2020 auf 37 Mrd.
Tonnen bis 2030 steigen, wahrend die Ziele des Pariser
Klimaabkommens eine Begrenzung der Emissionen auf
etwa 15 Mrd. bis 25 Mrd. Tonnen voraussetzen. Es gibt
mindestens drei groBe Herausforderungen in Bezug auf
Klimaschutz und Nachhaltigkeit, bei denen handelspoli-
tische MaBnahmen nahezu unverzichtbar sind, aber der
Globalisierung schaden kénnten:

Erstens bedarf es gezielter MaBnahmen, um Carbon
Leakage zu stoppen, also Produktionsverlagerungen
oder Outsourcing mit dem Ziel, strenge Klimaschutz-
maBnahmen zu umgehen, mit dem Effekt, dass auch
der CO,-AusstoB verlagert wird und somit global nicht
sinkt. Die EU-Mitgliedstaaten verfolgen bereits eine der
strengsten Klimapolitiken weltweit mit einer Tendenz zur
weiteren Verscharfung der klimapolitischen Ambitionen.
Da andere Lander, meist Entwicklungs- und Schwellen-
lander, noch andere Herausforderungen zu bewaéltigen
haben und daher langerfristig weniger ambitioniert sein
kénnen, wird sich die Kluft zwischen klimabezogenen
Regulierungen voraussichtlich weiter vergréBern und
damit in der EU weitere Anreize schaffen, Produkte mit
héherer CO,-Intensitat aus dem Ausland zu importieren.
Der am 14. Juli 2021 als Teil des Fit-for-55-Pakets der Eu-
ropaischen Kommission vorgeschlagene Carbon Border
Adjustment Mechanism (CBAM) und das im US-Kon-
gress diskutierte Polluter Import Fee bilden die Grundla-
ge flr die Diskussion, um das beschriebene Problem des
Carbon Leakage anzugehen.

Zweitens werden handelspolitische MaBnahmen in Erwa-
gung gezogen, um mehr Lander zu einer ehrgeizigeren
Klimaschutzpolitik zu bringen. Um die gemaB Parry et al.
(2021) nétigen KlimaschutzmaBnahmen zu erreichen, ist
aktuell ein umfassender globaler CO,-Preis von schét-
zungsweise durchschnittlich 75 US-$ pro Tonne CO, not-
wendig. Derzeit decken Initiativen zur CO,-Bepreisung nur
etwa ein Funftel der weltweiten CO,-Emissionen ab und
der Durchschnittspreis liegt bei nur 3 US-$ pro Tonne CO,,.
Handelsbezogene MaBnahmen werden seit Jahrzehn-
ten als eine wirksame Mdglichkeit angesehen, um mehr
Lander an einen Tisch zu bringen (Giersch, 1995), und
die Idee des Climate Club von William Nordhaus (2015)

wurde in den vergangenen Jahren breit diskutiert und
weiterentwickelt (Bardt und Kolev, 2021; Bierbrauer et al.,
2021; Kolev, 2021; Paroussos et al., 2021; Tagliapietra und
Wolff, 2021). Insgesamt steigt der Druck, CO,-Emittenten,
die sich nicht am globalen Klimaschutz beteiligen wollen,
durch Handelspolitik zum Umdenken zu bewegen.

Diese beiden Uberlegungen bergen allerdings erhebli-
ches Konfliktpotenzial. Dies gilt besonders, wenn es der
EU nicht gelingen sollte, einen Klimaklub unter Beteili-
gung der Industrielander und wichtiger Schwellenlan-
der wie China zu schaffen, und sie trotzdem Grenzaus-
gleichsmaBnahmen einfilhren wirde. Die dann abseh-
baren Handelsstreitigkeiten wéaren breit angelegt und
wlrden die handelsbezogene Globalisierung vermutlich
deutlich bremsen.

Drittens hat Nachhaltigkeit auch Uber den Klimaschutz
hinaus in den vergangenen Jahren im handelspolitischen
Kontext an Bedeutung gewonnen. Nachhaltigkeitsgeset-
ze und -verordnungen wie das Loi de Vigilance in Frank-
reich oder das Sorgfaltspflichtengesetz (das sogenannte
Lieferkettengesetz) in Deutschland sollen dem Problem
der potenziellen negativen Externalitdten durch die Aus-
nutzung geringerer Arbeits- und Umweltstandards durch
heimische Unternehmen im Ausland begegnen. Sie erho-
hen jedoch auch die Compliance-Kosten und damit die
Handelskosten, insbesondere bei der Beschaffung von
Produkten aus Landern mit niedrigeren Nachhaltigkeits-
standards (Kolev und Neligan, 2021). Es besteht die Ge-
fahr von Handelsumlenkungseffekten weg von Entwick-
lungslandern, die das Muster der kiinftigen Globalisie-
rung verandern kdnnen.

Herausforderung fiir deutsches Geschaftsmodell

Es spricht einiges dafir, dass die geschilderten Entwick-
lungen und Ansétze die Globalisierung in Zukunft weiter
ausbremsen. Aus Sicht der deutschen Wirtschaft mit ih-
rer starken Exportorientierung birgt diese Entwicklung die
Gefahr, das deutsche Geschéaftsmodell zu untergraben
(Matthes, 2021a; Demary et al., 2021). Denn eine gerin-
ge Dynamik im Welthandel beschrankt auch die Wachs-
tumsmaoglichkeiten flr den deutschen Export. Vor allem
aber fuhren der verstérkte Protektionismus, die Made-
in-America-Strategie der USA und die stérkere Strate-
gie der Selbstversorgung in der EU dazu, dass deutsche
Unternehmen mehr Anreize haben, die Produktion in den
Zielmarkten anzusiedeln, statt zu exportieren. Das kann
mittelfristig die Wertschopfungs- und Beschaftigungs-
perspektiven am Standort Deutschland beeintrachtigen.

Ob das Tempo der Globalisierung insgesamt abnehmen
wird, ist noch nicht ausgemacht, weil z.B. bei Digitali-
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sierung, Datentransfers und im Dienstleistungshandel
Expansionspotenziale liegen, die eine neue Dynamik
entstehen lassen kdnnten. Es erscheint aber fraglich, ob
angesichts der protektionistischen Tendenzen ein daflr
geeigneter Regulierungsrahmen entstehen kann.
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Die Zukunft der EU-China-Handelspolitik: Herausforderungen
angehen und eigene Handelsinteressen selbstbewusst vertreten

Die EU braucht eine klare Strategie flr die tiefgreifen-
den und vielschichtigen Handelsbeziehungen mit China.
Die Handelsbeziehungen zwischen Europa und China
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sind von engen wirtschaftlichen Verflechtungen, aber
auch komplexen geopolitischen Fragen geprégt. Fur den
deutschen Gulterhandel nimmt China als Hauptimport-
land sowie als zweiwichtigstes Zielland fir Giterexpor-
te eine herausragende Stellung ein.! Auch fir die EU als

1 Vor allem fiir die Sektoren Elektrotechnik, Textilien, und Elektrische
Ausristungen spielen die Wertschépfungsverflechtungen mit China
eine bedeutende Rolle (Aichele et al., 2020).
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Ganzes spielen die Verflechtungen mit China eine wich-
tige Rolle: AuBerhalb der EU sind die USA und China die
wichtigsten Zulieferer von Zwischenprodukten (vgl. Ab-
bildung 1). Aber auch fiir China ist die EU die wichtigs-
te Zuliefererin von Zwischenprodukten, wenn man den
Anteil an der Wertschépfung betrachtet. Vorleistungen
aus der EU tragen 1,1 % zur Produktion chinesischer Fi-
nalgiter bei (vgl. Abbildung 1).

Die gegenseitigen Lieferabhdngigkeiten zwischen
China und der EU

Dieser Zusammenhang verdeutlicht, dass nicht nur die
EU von China abhéngig ist, sondern auch andersherum
— es bestehen also wechselseitige Lieferabhdngigkeiten
zwischen den beiden Blécken. Zudem hebt die Analy-
se globaler Lieferketten die zentrale Rolle der EU fiir die
Weltproduktion und insbesondere flir Deutschland her-
vor. Erstens ist Deutschland fir viele EU-Mitgliedstaa-
ten einer der wichtigsten Zulieferer. Zweitens befinden
sich im Gegenzug viele der wichtigsten Zuliefererlander
Deutschlands innerhalb der EU. Sie stellen insbesondere
Deutschlands mit Abstand wichtigste Bezugsquelle so-
genannter abhangiger Glter dar, d.h. Giter, die bei Lie-
ferausfallen nur schwer ersetzbar waren. Drittens spielt
zwar Deutschland allein betrachtet als Zulieferer fir China
mit einem Wert von 0,4 % der Zwischenprodukte nur ei-
ne untergeordnete Rolle (Flach et al., 2021a), die EU als
Ganzes betrachtet ist jedoch der wichtigste Zulieferer flr
China und die USA.

Um das Risiko von Engpéssen in der Lieferkette bewer-
ten zu kénnen, ist es wichtig, die Abhangigkeiten in der
Lieferkette auf Produktebene zu kennen. Fast drei Viertel
aller deutschen Industriegiter, bei denen Abhangigkeiten
bestehen, stammen aus EU-Landern (Flach et al., 2021a).
Aus China kommen im Gegensatz dazu lediglich 3%
der abhangigen Waren. Viele davon sind in der Chemie-
oder Elektroindustrie zu finden, aber auch in Branchen

Abbildung 1
Rickwartsverflechtungen der EU, USA und China

EU: Top 5 USA: Top 5 China: Top 5

2019 2019 2019
Rickwértsver- Ruckwartsver-
flechtungen in % flechtungen in %

Ruckwartsver-
flechtungen in %

Russland o4 Mexiko [(0}S

Schweiz [0}

0 051,015 0 05 10 15 0 05 10 15

Quelle: Flach et al. (2021a).

wie dem Maschinenbau oder bei Metallprodukten gibt es
Beispiele von Gitern, die besonders abhangig von chi-
nesischen Zulieferern sind. Eine starkere Diversifizierung
der Lieferkette ist der beste Weg, um diese Abhangigkei-
ten zu reduzieren. Wiinschenswert und auch umsetzbar
wére dies z.B. bei Arzneimitteln; schwieriger wird es hin-
gegen etwa bei natlrlichen Ressourcen, da diese hau-
fig nur in einer begrenzten Zahl an Landern vorkommen.
Insbesondere in solchen Féllen ist die Identifizierung und
Uberwachung von Risiken in Lieferketten besonders
wichtig. Dabei kdnnen Unternehmen von staatlicher Sei-
te unterstitzt werden, z. B. durch die Férderung von digi-
talen Technologien im Bereich des Risikomanagements.
Auch Handelsabkommen sind ein moglicher Weg, um
Unsicherheiten zu reduzieren.

Kehrt China dem Weltmarkt den Riicken zu?

Die COVID-19-Pandemie und die resultierenden Schwie-
rigkeiten in der globalen Produktion sowie die von Trump
initiierten Handelskonflikte haben die Forderungen nach
einer Verringerung der Abhéngigkeit vom globalen Markt
verstarkt und mdgliche Schwachstellen des bisherigen
exportorientierten Wachstumsmodells offengelegt. Der
aktuelle Flnfjahresplan Chinas, der im Frihjahr 2021 vor-
gestellt wurde, spiegelt diese Erkenntnisse wider und gibt
Aufschluss Uber die Marschrichtung, die die kommunis-
tische Partei einschlagen méchte, um auf diese Entwick-
lung zu reagieren. Als Ubergeordnete Ziele definiert die
chinesische Regierung nachhaltiges Wirtschaftswachs-
tum, das vor allem durch eine Starkung der Binnennach-
frage erreicht werden soll, sowie eine von Innovation an-
getriebene Industrie und Landwirtschaft (Botschaft der
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VR China, 2021). China plant also, die bisherige starke
Abhéngigkeit von der Weltkonjunktur und des Welthan-
dels, insbesondere von der Nachfrage aus den USA und
Europa nach chinesischen Waren sowie essenziellen In-
puts, zu reduzieren.

Das bedeutet aber keinesfalls, dass China zuriick in die
Autarkie mochte. Stattdessen sollen Risiken verringert
werden, indem die Handelsbeziehungen mit anderen
Partnern geférdert werden. Vor allem die Kooperation mit
den asiatischen Nachbarn soll gestarkt werden. Die Un-
terzeichnung des RCEP-Abkommens im November 2020
stellt einen wichtigen Schritt in diese Richtung dar. Neben
China sind die zehn ASEAN-Staaten (Brunei, Indonesien,
Kambodscha, Laos, Malaysia, Myanmar, die Philippinen,
Singapur, Thailand und Vietnam), Japan, Stidkorea sowie
Australien und Neuseeland Teil des Handelsabkommens.
Das Abkommen umfasst somit 15 Mitgliedsstaaten, auf
die 28 % der Weltwirtschaftsleistung, 28 % des Welthan-
dels und 29% der Weltbevolkerung entfallen (Hilden-
brand und Teti, 2021).

Insbesondere flir den Handel Chinas mit Japan bzw. Stid-
korea ist ein starker Anstieg zu erwarten, da zuséatzlich zur
Reduktion von nicht tarifaren Handelsbarrieren die Zolle
um im Durchschnitt 8 Prozentpunkte sinken sollen. Au-
Berdem wird die Harmonisierung der Ursprungsregeln,
welche bisher mit einem hohen birokratischen Aufwand
fir Exporteure verbunden sind, zu robusteren Lieferketten
innerhalb des RCEP-Raums fiihren (Flach et al., 2021b).
Die Ausgestaltung des RCEP-Abkommens zeigt, dass die
wirtschaftliche Integration des asiatischen Raums noch
starker vorangetrieben werden soll — mit einem besonde-
ren Augenmerk auf den Ausbau regionaler Lieferketten.

Aber auch mit anderen Handelspartnern Chinas wie den
beiden EFTA-Mitgliedern Norwegen und Island oder auch
den Golfstaaten (Saudi-Arabien, Vereinigte Arabische
Emirate, Kuwait, Oman, Katar und Bahrain) sowie kleine-
ren Staaten wie Sri Lanka, Israel oder Moldawien laufen
aktuell Verhandlungen zu Handelsabkommen. China ver-
sucht also, Risiken zu diversifizieren und seine Handels-
beziehungen mit neuen Partnern auszubauen. Allerdings
konzentriert sich die aktuelle handelspolitische Agenda
vor allem auf Staaten, die im Vergleich zu China kleinere
Volkswirtschaften sind, welche in besonderem MaBe vom
Zugang zum chinesischen Markt profitieren und deshalb
in der schwacheren Verhandlungsposition sind.

Handelspolitik zwischen China und der EU
Die handelspolitischen Beziehungen zur EU gehen indes

nicht Uber die multilateralen Vereinbarungen, denen Chi-
na mit dem Beitritt zur WTO im Jahr 2001 zugestimmt hat,
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Tabelle 1

Durchschnittliche Zé6lle Chinas und der EU, 2017

in %

Sektor China EU

Lebende Tiere 13,0 19,1
Waren pflanzlichen Ursprungs 15,1 111
Fette und Ole 13,8 9,0
Lebensmittel, Getrédnke und Tabak 18,6 17,9
Mineralische Stoffe 3,7 0,3
Chemische Industrie 16,8 4,7
Kunststoffe 9,2 4,7
Leder 13,8 2.1
Holz 4,8 2,5
Papier und Pappe 5,7 0,2
Spinnstoffe und Bekleidung 11,5 7,9
Schuhe 18,3 7.3
Steine und Glas 13,7 3,4
Schmuck 9,8 0,6
Unedle Metalle 8,2 2,0
Mechanische Gerate und elektrotechnische Waren 8,6 1,9
Beférderungsmittel 11,2 4,0
Optische Instrumente 10,7 2,4
Waffen und Munition 13,0 2,5
Verschiedene Waren 12,9 2,5
Kunstgegenstande und Antiquitaten 8,8 0
Mittelwert 11,6 5,3

Quelle: Teti (2020).

hinaus.? Tabelle 1 zeigt die durchschnittlichen sektoralen
Zolle, die flir Exporte nach China bzw. in die EU anfallen.
China erhebt im Vergleich zur EU deutlich héhere Zolle: Fir
das Jahr 2017 betrug der Zoll tUber alle Produkte hinweg im
Durchschnitt 11,6 %, im Gegensatz zu européischen Zéllen
von nur durchschnittlich 5,3 %. Vor allem bei Agrarproduk-
ten, aber auch bei Textilien (Leder, Schuhe, Spinnstoffe und
Bekleidung) sowie Steinen, Glas und Beférderungsmitteln
schitzt die chinesische Regierung ihre heimische Produk-
tion durch hohe Zélle. Wahrend in China die Zdlle in allen
Sektoren hoch sind, kann man bei den européischen Zol-
len auf chinesische Produkte starke Schwankungen Uber
die Sektoren hinweg beobachten; vor allem im Agrar- und
Textilsektor fallen auch beim Export in die EU hohe Zélle an.

2 Da auch die USA kein Handelsabkommen mit China haben, gelten —
zumindest in normalen Zeiten — dieselben Bedingungen wie fiir die EU.
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Das bedeutet aber keinesfalls, dass die EU ein Hort des
Freihandels ist: Insbesondere nicht tarifare Handelsbar-
rieren erschweren den Handel. So machen beispielswei-
se Subventionen und exportbezogene MaBnahmen wie
etwa im EU-Agrarsektor knapp Uber 60 % aller weltweit
verhangten protektionistischen MaBnahmen aus (Evenett
und Fritz, 2020). Im Agrarsektor gibt es in der EU enorme
Subventionen fir Landwirte und mengenméaBige Einfuhr-
beschrankungen fir viele Produkte, die mit hohen Kos-
ten fur den EU-Haushalt verbunden sind und zu Wettbe-
werbsverzerrungen fiihren. Auch sind Antidumpingzolle
ein probates Mittel, um sich gegen die chinesische Kon-
kurrenz zu schitzen. Im Jahr 2019 waren 51 % (61 Félle)
aller AntidumpingmaBnahmen der EU gegen China ge-
richtet (Garcia-Herrero et al., 2020).

Ein tiefgreifendes Handelsabkommen zwischen den
beiden Handelspartnern kdnnte also die Handelskos-
ten flr beide Seiten deutlich reduzieren. Zwar macht
die Kommission in der neuen EU-Handelsstrategie
deutlich, dass der ,Aufbau einer fairen und regelba-
sierten Wirtschaftsbeziehung mit China von vorrangi-
ger Bedeutung ist” (European Commission, 2021). Ein
bilaterales Abkommen ist jedoch ein Wunsch in weiter
Ferne — zu groB sind die Differenzen zwischen den Han-
delspartnern hinsichtlich fundamentaler Aspekte wie
der starken Marktzugangsbeschrankungen Chinas,
dem unzureichenden Schutz von geistigem Eigentum
oder auch der Verletzung von Menschenrechten. Die
Schwierigkeiten bei der Ratifizierung des Investitions-
abkommens zwischen der EU und China, das weniger
tiefgreifend ist als ein Handelsabkommen und bei dem
man deshalb leichter zu einer Einigung kommen soll-
te, verdeutlichen die fundamentalen Unterschiede zwi-
schen den beiden Wirtschaftsméachten.

Multilateralismus als goldener Weg

Ahnlicher Kritik muss sich China auch auf internationa-
ler Biihne stellen. Bei der diesjahrigen Uberpriifung der
Handelspraktiken Chinas durch die WTO machten einige
Partner ihrem Unmut Uber die unfairen Handelsprakti-
ken im Reich der Mitte Luft. Unter anderem Australien,
Japan, Kanada, die EU und die USA prangerten vor al-
lem die staatliche Einmischung in Form von Subventio-
nen oder chinesischen Staatsbetrieben (State-Owned
Enterprises — SOEs) an, auBerdem die besonders im ver-
gangenen Jahr zunehmende Zahl undurchsichtiger und
nicht-WTO-konformer protektionistischer MaBnahmen
wie Importverbote unter dem Deckmantel des VerstoBes
gegen sanitare und phytosanitare Standards. Auch der
mangelnde Schutz geistigen Eigentums sowie Zwangs-
arbeit wurden kritisiert (WTO, 2021). Chinas Handels-
praktiken sind zum derzeitigen Zeitpunkt zum Teil un-

vereinbar mit denen der westlichen Marktwirtschaften.
Der ideale Weg, um mit China umzugehen, ist jedoch die
multilaterale Zusammenarbeit. Dabei sollte die EU ins-
besondere gemeinsam mit den USA eine WTO-Reform
anstoB3en, bei der auch die unfairen Handelspraktiken
Chinas adressiert werden.

Seit der Griindung der WTO und dem Abschluss der Uru-
guay-Runde im Jahr 1996, konnte die WTO nur wenige er-
wahnenswerte Erfolge verbuchen - es kam zu einem Still-
stand des Multilateralismus. Stattdessen besannen sich
die Lander auf bilaterale Verhandlungen, und die Zahl bi-
lateraler praferentieller Handelsabkommen schoss in die
Hoéhe. Gleichzeitig ist aber auch ein Anstieg der Zahl der
protektionistischen MaBnahmen weltweit zu beobachten.
Daten vom Global Trade Alert (Evenett und Fritz, 2020)
zeigen, dass seit 2009 die Zahl der protektionistischen
MaBnahmen die der liberalisierenden MaBnahmen Uber-
steigt, wobei 2018 ein starker Anstieg zu verzeichnen war.
Im Jahr 2019 Ubertrafen die neu hinzugekommenen pro-
tektionistischen MaBnahmen die liberalisierenden MaB-
nahmen um das 3,7-Fache.

Da sie nicht aktiv an friiheren GATT/WTO-Verhandlungs-
runden teilgenommen hatten, blieben die Einfuhrzdlle in
Landern wie China hoch (Goldberg und Pavcnik, 2016).
Wie oben bereits beschrieben liegt der durchschnittliche
Zollsatz, der bei der WTO als angewandter Meistbeglins-
tigungszollsatz hinterlegt ist, in China bei 11,6 %, wah-
rend die Zoélle in den Industrielandern viel niedriger sind:
4,4% in den USA, 4,8% in Japan und 5,3% in der EU
(Teti, 2020). Das groBe Zollgefalle macht kiinftige Zollsen-
kungen sehr viel schwieriger, da die Industrieldnder bei
Verhandlungen mit Schwellenlandern tber Zollsenkungen
kaum weitere Zollsenkungen anbieten kénnen. Es ist je-
doch wichtig zu erwahnen, dass auch die EU ihre politi-
schen Instrumente, die weit Uber Zblle hinausgehen, wie
z.B. Subventionen Uberdenken muss.

Die Rolle der nachsten Bundesregierung

Der Umgang mit China und die resultierenden geopoliti-
schen Implikationen sollten fir die kinftige Handelspo-
litik der EU eine zentrale Rolle einnehmen. Zwar werden
die meisten handelspolitischen Themen auf EU-Ebene
entschieden, aber Deutschland kann und sollte eine ak-
tivere Rolle auf der internationalen Blhne einnehmen.
Deutschland macht allein knapp 25 % des BIP der EU aus
und der Brexit hat die Stimme Deutschlands innerhalb der
EU noch wichtiger gemacht. Deswegen kommt der neuen
deutschen Bundesregierung eine wichtige Rolle zu.

In diesem Zusammenhang untersuchen wir die Wahl-
programme flr die Bundestagswahl 2021 in Bezug
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auf die Positionen der Parteien zu China. Wahrend die
Parteien in mehreren handelspolitischen Aspekten wie
z.B. der Ratifizierung von Freihandelsabkommen stark
divergieren, &hneln sich viele Aussagen zu den chine-
sischen Handelspraktiken. So schreiben die Freien
Demokraten, dass wirtschaftliche Zusammenarbeit
vertieft, aber Menschenrechtsverletzungen und Markt-
verzerrungen schonungslos adressiert werden sollten.
Beim EU-China-Investitionsabkommen gébe es zu viele
offene Fragen, sodass das Abkommen derzeit nicht ra-
tifiziert werden kénne (FDP, 2021). Die Griinen sprechen
sich flr eine Ablehnung des EU-China-Investitionsab-
kommens aus, vor allem wegen ungerechter Wettbe-
werbsbedingungen und der Verletzung von Menschen-
rechten (BUNDNIS 90/DIE GRUNEN, 2021). Die SPD
bleibt hingegen relativ vage in ihrem Wahlprogramm
und schreibt, dass Europa ,den Dialog mit China Gber
Kooperation und Wettbewerb geschlossen, konstruktiv
und kritisch fihren“ muss (SPD, 2021). Die CDU betont,
dass es wichtig sei, das geistige Eigentum, Hochtech-
nologien und Daten besser zu schiitzen, um gefahrliche
Abhangigkeiten zu vermeiden (CDU/CSU, 2021). Auch
wenn die Parteien in ihrer Herangehensweise divergie-
ren, haben die Wahlprogramme in Bezug auf China eine
sehr &hnliche Sichtweise.

Die Kosten einer globalen Entkopplung

Die Kosten eines wirtschaftlichen Riickzugs aus der Glo-
balisierung wéren fir die deutsche Wirtschaft enorm. In
einer ifo-Studie im Auftrag der Konrad-Adenauer-Stiftung
zeigen wir, dass sowohl der Riickzug aus der Globalisie-
rung (Reshoring) als auch die Rlckverlagerung der Pro-
duktion nach Deutschland oder in benachbarte Lander,
wie beispielsweise in andere EU-Mitgliedstaaten (Near-
shoring), starke negative Auswirkungen auf die deutsche
Wirtschaft hatten: Bei Reshoring wiirde das deutsche
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) um 9,7 % zurlickgehen,
bei Nearshoring um 4,2 % (Flach et al., 2021a). Selbst Chi-
na wirde nicht durch das deutsche Reshoring und auch
nicht durch das Nearshoring profitieren, denn Deutsch-
land und die EU27 z&hlen zu den wichtigsten Handels-
partnern Chinas. In absoluten Zahlen wirden beim
Reshoring die deutschen Importe aus China sogar am
starksten zuriickgehen.

Zwar legen wir in unserer Studie dar, dass fir die deutsche
Wirtschaft ein hohes geopolitisches und wirtschaftspoli-
tisches Risiko insbesondere durch China besteht. Aller-
dings zeigt eine Analyse der Produktabhangigkeiten von
China, dass die deutsche Lieferkette ein hohes MafB an
Diversifizierung aufweist, sodass die Risiken unter unse-
ren Annahmen eine generelle Entkopplung von globalen
Lieferketten nicht rechtfertigen.
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Diese erheblichen negativen Auswirkungen machen noch
deutlicher, wie dringend notwendig es fir die EU ist, einen
konstruktiven, aber kritischen Dialog Uber die Zusam-
menarbeit und den Wettbewerb mit China zu fihren.
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Holger Gorg, Katrin Kamin

Globalisierung trifft Geo6konomie

Ein rasanter Trend zur Globalisierung hat die letzten Jahr-
zehnte des 20. Jahrhunderts maBgeblich gepragt. Insbe-
sondere seit 1990 waren konstant hohe Wachstumsraten
des Welthandels zu beobachten, die um einiges héher
waren als das generelle Wachstum der Weltwirtschaft
(vgl. Abbildung 1). Nach kleineren Einbriichen der Wachs-
tumsraten in den spaten 1990er und frihen 2000er Jah-
ren, hat jedoch die weltweite Finanzkrise in 2008/2009
Sand ins Getriebe der Globalisierung gestreut und die-
sen Trend jah unterbrochen. Das negative Wachstum des
Handelsvolumens, welches in 2009 zu beobachten war,
wurde jedoch durch positive Rekordraten 2010 und 2011
rasch wieder wettgemacht. Nach einer kurzen Erholungs-
phase kam dann die ndchste Ladung Sand in Gestalt von
protektionistischen MaBnahmen in mehreren Landern.
Dies hat dazu geflihrt, dass spatestens seit Beginn der
US-Prasidentschaft von Donald Trump die Globalisierung
von groBen Verwerfungen gepragt ist.

Prasident Trumps America-First-Politik — die auch unter
Prasident Biden noch spirbar ist — ist ein Zeichen eines
neuen starken Trends: das starkere Zurlickgreifen von Re-
gierungen auf geodkonomische Mittel zur Erreichung von
auBenpolitischen aber auch 6konomischen Zielen. Die-
ser Trend wird vermutlich die internationale Handelspoli-
tik, aber auch andere Politikbereiche, im 21. Jahrhundert
maBgeblich pragen. Geodkonomische Instrumente um-
fassen beispielsweise Sanktionen und Exportbeschran-
kungen, aber auch die strategische Beschrédnkung oder
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Offnung des Zugangs zu Anleihen, Finanztransaktionen
oder Wirtschaftshilfe. Allesamt im Grunde protektionisti-
sche MaBnahmen, die den internationalen Austausch von
Gutern, Kapital, Menschen oder Technologie behindern.

So haben die USA Handelsbarrieren in Form von Zéllen
gegenliber China und anderen Handelspartnern ausge-
baut. Dies eskalierte in einem Handelskrieg zwischen den
USA und China, der selbst nach Ende der Prasidentschaft
Trump noch anhélt. Dies hat massive Auswirkungen nicht
nur auf diese zwei Lander, sondern auch auf deren Han-
delspartner. Fir die USA und China beispielsweise hatte
die stufenweise Anhebung der gegenseitigen Zolle bis hin
zu durchschnittlich mehr als 20 % insbesondere negative
Auswirkungen auf die reale Produktion, aber ebenso auf
die Wohlfahrt der beiden Lander (Mao und Gorg, 2020;
Felbermayr et al., 2021).

Zur gleichen Zeit wurden die Prinzipien des internationa-
len Handels und die Rolle der WTO durch diese und an-
dere Auseinandersetzungen unterminiert. So stehen die
im Wirtschafts- und Handelsabkommen (ETA) zwischen
den USA und China vereinbarten ZielgréBen fiir den bi-
lateralen Handel im Widerspruch zu Artikel 1 des GATT,
welcher die WTO-Mitglieder zu einer diskriminierungsfrei-
en Handelspolitik verpflichtet (Chowdhry und Felbermayr,
2020). Darliber hinaus hat die Blockadepolitik der USA im
Hinblick auf den Appellate Body der WTO anderen Mit-
gliedstaaten verwehrt, sich gegen mdgliche Rechtsverlet-
zungen auf WTO-Ebene zu wehren. Zwar arbeiten die EU
und China an Reformen, um solche Blockaden zu verhin-
dern (Garcia-Herrero et al., 2020), dennoch hat der Multi-
lateralismus dadurch groBen Schaden davongetragen.
Flr die WTO, die sich zwar bereits seit dem Scheitern der
Doha-Runde in der Krise befindet, haben diese Friktionen
die Schwéchen der Institution noch einmal deutlich her-
vorgehoben.

Wéhrenddessen hat China seinerseits zunehmend in
geodkonomische Megaprojekte wie die Neue Seidenstra-
Be investiert und auch seine strategischen Investitionen
in Afrika massiv ausgebaut. In dem Bestreben, Chinas
Ausbau seiner geopolitischen Einflusssphare etwas ent-
gegenzusetzen, haben die G7 im Juni 2021 die Initiative
Build Back Better World (B3W) gestartet, welche Pri-
vatinvestitionen in Infrastrukturprojekte in Entwicklungs-
landern foérdern soll. Aber wahrend die Transition von
6konomisch getriebener AuBenwirtschaftspolitik hin zu
einer starker auBenpolitisch und geopolitisch motivierten
AuBenwirtschaftspolitik in den USA erst in den vergan-
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Abbildung 1
Entwicklung des Welthandels und Welt-BIP
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Quelle: eigene Berechnung basierend auf Daten der Weltbank (World De-
velopment Indicators).

genen Jahren vollzogen wurde und in der EU erst in den
kommenden Jahren zu erwarten ist (Pisani-Ferry, 2021),
verwendet China bereits versiert geodkonomische In-
strumente. So ist die Investitionspolitik Chinas an politi-
sche Bedingungen geknlipft und die Vertrage sind meist
undurchsichtig. Zudem schlieBen sie eine Umschuldung
oftmals explizit aus (Gelpern et al., 2021).

Zudem ist weltweit zunehmend die Anwendung eines
weiteren geodkonomischen Druckmittels zu beobachten:
Sanktionen. Die Zahl der verhdngten Sanktionen ist von
etwa 20 im Jahr 1950 auf etwa 250 im Jahr 2019 gestie-
gen (Felbermayr et al., 2020). Diese werden im Gegensatz
zu den breit angelegten Sanktionsregimen der 1970er-
und 1980er-Jahre etwa gegen Kuba oder den Iran, unter
denen die Bevolkerung massiv litt, immer gezielter auf die
Sektoren Finanzen, Reisen, militdrische Unterstltzung
und Handel ausgerichtet.

Die COVID-19-Pandemie und der in vielen Landern da-
mit einhergehende Fokus auf nationale Interessen ha-
ben diese protektionistischen Bestrebungen darlber
hinaus noch verschérft. Zum einen wurden fir in der
Pandemie benétigte medizinische Produkte Exportbe-
schrédnkungen erlassen, und es entbrannte ein Wettlauf
um Impfstoffe (Fuchs et al., 2020). Zum anderen haben
diese Exportbeschrankungen gepaart mit oben ge-
nannten geodkonomischen Mitteln den Druck fir man-
che Lander wie beispielsweise den Iran drastisch erhoht
(Chowdbhry et al., 2020a).

Diese protektionistischen MaBnahmen, egal welche Ge-

stalt sie annehmen, wirken sich negativ auf den Handel
und andere Aspekte der Globalisierung aus. Handels-
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barrieren erhéhen die Kosten importierter Produkte, was
die Nachfrage reduziert. Negative Schlagzeilen Uber be-
stimmte Lander, oder gar Boykottaufrufe kénnen eben-
falls dazu beitragen, dass Konsument:iinnen Produkte
bestimmter Herkunftsldnder scheuen und damit den
Handel reduzieren. DarUber hinaus denken mittlerweile
viele Unternehmen darliber nach, globale Lieferketten
zu verkirzen und die Produktion ,nach Hause® zu holen.
Laut einer Studie von Flach et al. (2021) geben etwa 10 %
der deutschen Unternehmen in einer Befragung an, dass
sie beabsichtigen, in Zukunft mehr Vorprodukte und Ma-
terialien aus dem heimischen oder EU-Raum zu bezie-
hen und damit die Lieferkette (sprich Handelsbeziehun-
gen) zu verkirzen.

Da die Nutzung geodkonomischer Instrumente nichts
Neues ist, stellt sich die Frage, was die Geodkonomie
gerade jetzt zu einem so wichtigen Trend macht. Der
Rickzug der USA aus ihrer hegemonialen Rolle sowie der
Aufstieg Chinas und anderer Global Player haben die po-
litische Weltordnung veréndert. Diese hat sich weg von
einer regelbasierten hin zu einer machtbasierten Ordnung
verschoben. Defizite und Schwéchen in den internationa-
len Institutionen, insbesondere in der WTO, haben dies
weiter befeuert. Darliber hinaus hat die Globalisierung die
Welt enger vernetzt und so auch mehr Abhangigkeiten
und Verwundbarkeiten geschaffen, welche nun genutzt
werden kdnnen, um wirtschaftlichen Zwang auszuliben.

Die Geookonomik sorgt fir eine Verflechtung von
AuBenwirtschaft(-spolitik) und AuBenpolitik (Pisani-Fer-
ry, 2021). Da die EU Uber eine besondere Kompetenz in
der Handelspolitik verfiigt, werden zunehmend die be-
grenzt verfligbaren handelspolitischen Instrumente flr
eine wachsende Zahl an 6konomischen und politischen
Zielen verwendet. Dies war nicht immer so. Handelspo-
litik hatte urspriinglich das klar definierte 6konomische
Ziel der Export- und Importférderung. Weitere Ziele wie
die Wohlfahrtsmaximierung und spéater die Adressierung
6konomischer Ungleichheit flihrten zu einer breiteren
Zielsetzung von Handelspolitik, welche auch die Ver-
teilung der Handelsgewinne adressierte. In den vergan-
genen Jahren begann die europaische Handelspolitik
unter der Einbeziehung von Umwelt-, Menschenrechts-,
Arbeits- und Sozialstandards, zu einem Instrument der
AuBenpolitik zu werden. Dabei wird es immer schwieri-
ger, zwischen den unterschiedlichen Zielen der strategi-
schen Autonomie, Offenheit und Nachhaltigkeit abzuwa-
gen (Kamin et al., 2021).

Welche Mdglichkeiten haben also Deutschland und die
EU, sich im internationalen Machtspiel zu behaupten
und dennoch die Prinzipien der Offenheit und Nachhal-
tigkeit nicht zu verletzen?
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Fir die EU ebenso wie fiir Deutschland ist der AuBen-
handel eine der wichtigsten Saulen. 14,5% der welt-
weiten Exporte (gefolgt von China mit 10,6 % und den
USA mit 10,1 %) entfielen im Jahr 2019 auf die EU27. Und
auch bei den Importen von Waren und Dienstleistungen
lag die EU27 im Jahr 2019 mit rund 13,1 % vor den USA
(12,8 %) und China (10,2 %) weltweit in Flihrung.' Die EU
hat daher einen starken Anreiz, fir offenen und fairen
Handel, klar geregelt durch multilaterale Institutionen,
einzutreten. Gremien wie die G7 und G20 stellen daflr
einen guten Rahmen, und die Wichtigkeit der EU als Ein-
heit gibt ihr eine gute Ausgangsposition zur Durchset-
zung ihrer Interessen.

Der Fakt, dass die EU nach wie vor die wichtigste Han-
delspartnerin fir viele Lander ist, ermoglicht ihr be-
trachtlichen Einfluss auf die Festlegung von internatio-
nalen Standards fir Waren und Dienstleistungen, da sie
im Gegenzug flr den Zugang zum EU-Binnenmarkt eine
Angleichung an diese Standards von ihren Handelspart-
nern verlangen kann. Dieser ,,Brussels Effect” (Bradford,
2020) bedeutet, dass die EU ihre eigenen Vorschriften
und Normen extra-territorialisieren und damit ihre Ein-
flusssphére ausweiten kann. Dies lasst sich z.B. bei der
Datenschutz-Grundverordnung und der Chemikalien-
verordnung REACH sowie in vielen anderen Bereichen
beobachten (Gehrke, 2020). Dabei hangt die Starke des
Brussels Effect maBgeblich von der GréBe und Quali-
t4t des EU-Binnenmarktes ab und hat genau dort auch
seine Grenzen. So bestehen Handelshindernisse in der
EU aufgrund sprachlicher, kultureller und rechtlicher Un-
terschiede zwischen den einzelnen EU-L&ndern. Diese
Heterogenitat ist mit héheren Kosten flir auslédndische
Anbieter verbunden.?

Vor dem Hintergrund der Verschiebung der globalen
wirtschaftlichen und politischen Ordnung im vergan-
genen Jahrzehnt ist die Ausweitung der bilateralen
Handelspartnerschaften der EU von strategischer Be-
deutung. Derzeit hat die EU 36 Handelsabkommen mit
77 Handelspartnern abgeschlossen, und etwa 25 Han-
delsabkommen werden verhandelt. Uber Handels- und
Investitionsabkommen hat die EU die Mdglichkeit, ihre
geodkonomische Reichweite zu vergréBern. So verbes-
sert beispielsweise das Ende 2020 mit China verhandelte
Comprehensive Agreement on Investment die Verhand-
lungsposition der EU gegenlber China, indem es die
Bedingungen flr européische Unternehmen in Bezug

1 Eigene Berechnungen auf Basis der Eurostat Database, https:/
ec.europa.eu/eurostat/data/database/.

2 Ein weiteres Hindernis fur den Brussels Effect entsteht dort, wo an-
dere Lander strengere Regulierungen erlassen. Hier missen EU-Un-
ternehmen sich auslandischen Vorschriften anpassen, um nicht den
Marktzugang zu verlieren.

auf fairen Wettbewerb und Marktzugang in China ver-
bessert. Gleichzeitig besteht jedoch die Kritik, dass es
immer noch an Investitionsschutzstandards und Inves-
tor-Staat-Streitbeilegungsverfahren mangelt und dass
beispielsweise die Regeln zur Einhaltung von Umwelt-
und Arbeitsstandards zu schwach ausgepragt seien (Bi-
ckenbach und Liu, 2021). Ein Handelsabkommen mit den
USA steht noch aus, jedoch hat die Notwendigkeit fir ei-
ne transatlantische Kooperation seit dem Scheitern der
TTIP-Verhandlungen nicht an Wichtigkeit eingebt. Sol-
che und weitere Abkommen mit vielen anderen Partnern
wie z.B. Indien und Indonesien, aber auch dem Merco-
sur, sind fUr die Starkung der Position der EU elementar,
kénnen aber gleichzeitig auch ein wichtiger Schritt hin
zur Starkung multilateraler Institutionen sein.

Natirlich stehen der EU auch Instrumente zur Verfi-
gung, mit denen sie sich im Rahmen des internationalen
Handelsrechts durch protektionistische MaBnahmen
gegen wettbewerbswidriges Verhalten durch Handels-
partner wehren kann. Zum einen gibt es Handelsschut-
zinstrumente wie Antidumping- sowie Ausgleichs und
Schutzzolle. Ein weiteres Instrument sind die oben be-
reits erwahnten Sanktionen. Die Wirksamkeit von Sank-
tionen zur Erreichung politischer Ziele ist umstritten, an-
ders als es die negativen wirtschaftlichen Folgen sind,
die sie flur die Ziellander in der Regel haben. Oftmals
trifft dies aber auch auf die sanktionierenden Staaten zu
(Chowdhry et al., 2020b).

In der kurzen Frist ist nicht mit einer Umkehr des Trends
hin zur Geodkonomie zu rechnen. Ganz im Gegenteil
kann vermutet werden, dass sich der Trend im Zuge
der erwachenden Machtinteressen der verschiedenen
Global Player auch langerfristig verstetigen wird. Ist die
Globalisierung also in einer Krise?

Obwohl der Guiterhandel besonders von den aktuellen
Friktionen wie Brexit, COVID-19 und Lieferketteneng-
passen betroffen ist, wird deutlich, dass der Dienstleis-
tungshandel wachst und hier auch noch Potenziale aus-
zuschopfen sind. Angesichts der vielfaltigen adversen
geopolitischen Entwicklungen und den damit verbunde-
nen protektionistischen MaBnahmen ist es vielleicht eher
verwunderlich, dass der internationale Handel trotz allem
noch relativ stark wachst — im GroBen und Ganzen ge-
meinsam mit der globalen Produktion, wie man es erwar-
ten wirde. Dies zeigt, dass die Fundamente der Globali-
sierung trotz allen negativen Einflissen stark sind. Daher
sollte man vielleicht weniger davon sprechen, dass die
Globalisierung in einer Krise ist, sondern eher, dass die
internationalen Beziehungen auf einem Tiefpunkt sind.
Und dies kann leider noch weitreichendere Folgen haben
als einen Rickgang im internationalen Handelsvolumen.

Wirtschaftsdienst 2021 | 11
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Globale Gesundheitssicherheit als moralische und

wirtschaftliche Chance

Die COVID-19-Pandemie hat die Fragilitdt der Architek-
tur globaler Gesundheitssysteme im Katastrophenfall
enthillt. Die verhaltene und schleppende Bereitstellung
internationaler Finanzierung hat weltweit zu vielen Infek-
tionen und Todesféllen beigetragen. Neue Pandemiewel-
len drohen jetzt den Wiederaufschwung zu gefahrden.
Gerade die Bundesrepublik Deutschland hat ein groBes
Interesse daran, die Pandemie nicht nur in Deutschland,
sondern weltweit in den Griff zu bekommen und zukinf-
tige Pandemien mdglichst zu verhindern. Deutschlands
enge wirtschaftliche Verflechtung mit der Welt bedeutet,
dass Stérungen in Lieferketten oder Nachfrageeinbriiche
wéahrend Pandemien auch aus reinem deutschen Eigen-
interesse duBerst negativ zu bewerten sind. Es gilt deshalb
auch fir die neue deutsche Bundesregierung, eine geeig-
nete Strategie fir die globale Gesundheitssicherheit zu
verfolgen — und dies auch als moralische und wirtschaftli-
che Chance zu begreifen.

Wir nahern uns dem Ende des zweiten Jahres, in dem wir
mit dem sich ausbreitenden und mutierenden Corona-
virus leben. Europa und Deutschland haben sowohl eine
moralische als auch eine wirtschaftliche Chance, ihr En-
gagement fir die Weltgesundheit weiter zu verstarken.
Deutschland kann dabei seine wachsende Prasenz im
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Bereich der globalen Gesundheit und seine neue globale
Gesundheitsstrategie nutzen, um weltweit einen gerech-
teren Zugang zu Impfstoffen und Behandlungen gegen
Corona zu ermdglichen (Bundesgesundheitsministerium,
2020; Kickbusch, 2020). Zudem sollte sich die Bundes-
regierung daflir einsetzen, zweckmaBige Finanzierung flr
den Aufbau von Pandemie-Uberwachungssystemen zu
gewabhrleisten, um das Risiko flir zuklinftige Pandemien
zu senken. AuBerdem sollte sie die industriellen Stéarken
des Landes ausbauen, sowohl um hochwirksame Impf-
stoffe zu produzieren und international zu exportieren, als
auch um die Resilienz von Wirtschafts- und Lieferketten
in der Zukunft zu verbessern.

Einer neuen Bundesregierung bieten sich auch weitere
Moglichkeiten flir die Zusammenarbeit mit anderen Lan-
dern der Européischen Union, z.B. bei Initiativen wie der
entstehenden Européischen Gesundheitsunion zur ge-
meinsamen Erkennung, Vorbereitung und Reaktion auf Ge-
sundheitsbedrohungen.! Angesichts der wirtschaftlichen
Verluste durch COVID-19, die sich nach Angaben des In-
ternationalen Wahrungsfonds auf bis zu eine halbe Trillion
US-Dollar pro Monat belaufen, ist keine Zeit zu verlieren.

Kurz nach der Bundestagswahl schlagen wir der nédchsten
Regierung eine Flnf-Punkte-Agenda zur Verbesserung
der globalen Gesundheitssicherheit vor, um auf die aktu-
elle Corona-Pandemie zu reagieren und sich auf kinfti-
ge Biosicherheitsrisiken vorzubereiten — und damit auch
letztlich eine wichtige Grundlage der Globalisierung zu
schiitzen. Und obwohl wir uns auf die deutsche Regierung
konzentrieren, kdnnen viele der Vorschlage auch im Kon-
text der Européischen Union — die nicht im Mittelpunkt die-
ses Artikels steht — sinnvoll umgesetzt werden.

Globale Gesundheitssicherheit und
Pandemievorsorge

Als Reaktion auf die Corona-Pandemie hat die Bundes-
regierung ihren Fokus auf die globale Gesundheit und
Pandemievorsorge erweitert. Deutschlands neue ressort-
Ubergreifende globale Gesundheitsstrategie flir 2020 bis
2030, die im Oktober 2020 vom Kabinett verabschiedet

1 Siehe hierzu  auch https://ec.europa.eu/info/strategy/priori-
ties-2019-2024/promoting-our-european-way-life/european-health-
union_en (27. Oktober 2021).
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Abbildung 1
Zugesagte Betrdge im Verhaltnis zum Beitragsrichtwert, Top 30 nationale Geldgebende und Europaische
Kommission
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Anmerkung: Das Diagramm zeigt die bis zum 3. September 2021 fir ACT-A zugesagten Beitrdge im Verhaltnis zu den von der WHO berechneten Richt-
werten fur den ,fairen Anteil“. Die Zusagen Deutschlands, Kanadas, Norwegens und Saudi-Arabiens Ubersteigen ihre Zielwerte; fir die Europaische
Kommission ist kein Zielwert angegeben. Die Berechnung der fairen Anteile orientiert sich an der IWF-Quote und basiert auf dem BIP, der wirtschaftlichen

Offenheit und dem Pro-Kopf-BIP, um die Progressivitat zu beriicksichtigen.

Quelle: WHO Access to COVID-19 tools funding commitment tracker.

wurde, nennt ausdricklich die Pandemiepréavention als
oberste Prioritat und betont die Starkung der multilatera-
len globalen Gesundheitsarchitektur.

Deutschland hat einen groBen finanziellen Beitrag zur
Reaktion auf die aktuelle Pandemie geleistet. Die Bun-
desregierung hat mehr als 500 Mio. US-$ fiir die Corona-
MaBnahmen der Weltgesundheitsorganisation bereitge-
stellt (WHO, 2021a). Um die Entwicklungslander bei der
Bewaltigung der Auswirkungen von COVID-19 zu unter-
stltzen, hat Deutschland 10 Mio. Euro fiir das Health
Emergencies Preparedness and Response Trust Fund
Programme (HEPR-Programm) bei der Weltbank beige-
steuert (WHO, 2021b).

Die deutsche Regierung war auch eine friilhe Geldgebe-
rin der Coalition for Epidemic Preparedness Innovations
(CEPI) und hat bereits im Marz 2020 einen ersten Beitrag
in Héhe von 140 Mio. Euro geleistet, um die Entwicklung
eines COVID-19-Impfstoffs zu beschleunigen (CEPI,
2020), sowie 2,2 Mrd. Euro fir den Access to COVID-19
Tools Accelerator (ACT-A) bereitgestellt, von denen der
groBte Teil zur Unterstltzung der Impfstoffplattform
COVAX verwendet wird (Auswaértiges Amt, 2021). Dar-

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Uber hinaus steuert Deutschland Utber die EU-Finanzie-
rungsmechanismen weitere rund 1 Mrd. Euro bei. So
liegt Deutschland bei den finanziellen Beitrdgen an zwei-
ter Stelle hinter den USA, die schatzungsweise 6,2 Mrd.
US-$ zur Verfigung gestellt haben (vgl. Abbildung 1).
Deutschland hat sich auBerdem verpflichtet, insgesamt
30 Mio. Impfdosen zu spenden, von denen bereits 6,6
Mio. gespendet worden sind. Die EU hat sich verpflichtet,
nun ihrerseits rund 400 Mio. Dosen zu spenden. Dartber
hinaus haben die WHO und Deutschland im September
2021 ein neues Zentrum fir Pandemie- und Epidemie-
aufklarung mit Sitz in Berlin eingerichtet, eine globale
Plattform zur Vorhersage, Erkennung und Reaktion auf
Pandemie- und Epidemierisiken weltweit (WHO, 2021c).

Uber die Hilfsmittel hinaus war die Impfstoffproduktion
in Deutschland und der EU von entscheidender Bedeu-
tung fir die weltweite Versorgung. Bis Anfang August
hatten deutsche Unternehmen mehr als 200 Mio. Impf-
stoffdosen flir den Export produziert, Kaufvertrdge mit
138 Landern erflllt und Ausfuhrverbote vermieden. Die-
se Strategie steht in starkem Gegensatz zu den protek-
tionistischen und nationalistischen Bestrebungen der
Regierungen der USA und Indiens im gleichen Zeitraum.
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In einer neuen Regierung sollte Deutschland diesen
Kurs fortsetzen, indem es die Impfquote im eigenen
Land stérker vorantreibt und gleichzeitig gemeinsam
mit dem Ubrigen Europa die BemlUhungen beschleu-
nigt, Uber COVAX mehr Uberschissige Impfstoffdosen
schneller an Lander mit geringerem Einkommen zu
spenden (EEAS, 2020).

Die Finanzierung durch das multilaterale System sollte
aufrechterhalten werden. In Deutschland, wie auch an-
derswo in der Welt, ist eine Abstimmung der Politik und
eine Zusammenarbeit zwischen den verschiedenen be-
teiligten Ministerien sowie den Bundeslandern erforder-
lich, um einen koharenten und wirkungsvollen Ansatz zur
Pandemievorsorge und -bekdmpfung zu verfolgen.

Koordinierung und Finanzierung zur
Pandemiebekdampfung

Die G20 und die G7 sind wichtige Foren, um formellen
und informellen Gruppenzwang auszutiben. Deutschland
kann seine Stimme und Perspektiven nutzen, um ande-
re Industrieldnder zum Handeln und zum Engagement in
diesen Fragen zu bewegen.

Die G20 gab im Mai 2021 die Erklarung von Rom her-
aus. In dieser rief sie zu einer verstarkten Koordinierung
und zu Investitionen in die langfristige Pandemievor-
sorge, -pravention, -erkennung und -reaktion, sowie in
die Surge Capacity, also die Kapazitat medizinischer
Systeme im Katastrophenfall auf. Die G7 griff diesen
Aufruf im Juni 2021 im Carbis Bay Communiqué auf,
versdumte es aber, Wege zur Umsetzung ihrer Vision
flr die Pandemievorsorge und -reaktion aufzuzeigen.
Im Juli 2021 begriiBten die Finanzminister:innen und
Zentralbankprasident:innen der G20 den Bericht des
von der G20 beauftragten Hochrangigen Unabhangigen
Gremiums zur Finanzierung der globalen Gemeinschaft
flr Pandemievorsorge und -reaktion (HLIP, 2021).

Jetzt ist es an der Zeit, deutliche MaBnahmen zu ergrei-
fen. Deutschland beteiligt sich aktiv an den Beratungen
Uber die Empfehlungen des Berichts im Rahmen der in-
formellen G20-Finanz- und Gesundheitsgruppe, die im
Anschluss an das Juli-Treffen einberufen wurde, um die
Empfehlungen des HLIP voranzubringen. Deutschland
sollte mit Verblndeten zusammenarbeiten, um eine ehr-
geizige und wirksame neue Lenkungs- oder Aufsichtsbe-
hérde und einen multilateralen Finanzierungsmechanis-
mus voranzutreiben, mit dem Ziel, berechenbare, inter-
nationale Finanzierung und eine wirksame Verwendung
dieser Mittel zu gewéhrleisten, damit die vorgegebenen
Standards fir die weltweite Pandemievorsorge und -re-
aktion eingehalten werden.

Der deutsche G7-Vorsitz im Jahr 2022 bietet auch eine
Chance, Engagement flr die Pandemievorsorge und
-pravention voranzutreiben und einen konkreten Fahr-
plan fir die langfristige Priorisierung der Pandemievor-
sorge und die entsprechenden institutionellen Regelun-
gen vorzulegen.

Die Finanzierung globaler 6ffentlicher Giter in das
Kernmandat der Weltbank einbeziehen

Angesichts seiner fihrenden Rolle in der internationalen
Entwicklungsfinanzierung (Platz 2 bei der o6ffentlichen
Entwicklungshilfe der OECD) sollte Deutschland darauf
dréangen, dass die Finanzierung globaler Kollektivgiter,
insbesondere flir die Pandemiesicherheit, Teil des Kern-
mandats der Weltbank und anderer multilateraler Ent-
wicklungsbanken wird.

Die Finanzierung globaler 6ffentlicher Giter kann als Teil
des GRID-Ansatzes (Green, Resilient and Inclusive De-
velopment) der Weltbank operationalisiert werden, um
langfristige, integrierte und nachhaltige Entwicklungs-
fortschritte zu erzielen (World Bank Group, 2021a). Die
deutsche Regierung kann in Zusammenarbeit mit ande-
ren Landern und der Weltbank bei der Beratung zu den
institutionellen, operativen und finanziellen Regelungen,
die flr die Umsetzung dieser Verdnderungen erforderlich
sind, eine wichtige Rolle spielen. Deutschland ist seit lan-
gem eine wichtige Stimme fir die Finanzierung globaler
offentlicher Guter bei der Reform und Erneuerung der
globalen Gesundheits- und Entwicklungsfinanzierungs-
agenturen und hat die Einrichtung des Pilotprojekts flr
die Finanzierung globaler &6ffentlicher Giter bei der Welt-
bank unterstitzt (Birdsall, 2018).

Angesichts der COVID-19-Katastrophe sollte Deutsch-
land zumindest seinen Beitrag zu IDA20 (Fonds zur Be-
kdmpfung von Corona in armen Landern) bei der Welt-
bank aufstocken und gleichzeitig die Weltbankleitung
auffordern, ein Querschnittsthema zur Krisenvorsor-
ge in IDA20 aufzunehmen (World Bank Group, 2021b).
Deutschland kénnte auch erwégen, den Zugang zur Vor-
zugsfinanzierung zu erweitern, um Anreize fir die Kre-
ditaufnahme zur Pandemievorsorge zu schaffen, indem
es Operationen der International Development Agency
(IDA) kofinanziert und die Konditionen der Internationalen
Bank fir Wiederaufbau und Entwicklung (IBRD) fir die
Kreditvergabe in L&ndern mit mittlerem Einkommen zu
diesem Zweck aufkauft. Multilaterale Entwicklungsban-
ken sind in einzigartiger Weise in der Lage, Anreize fir In-
vestitionen in die Pandemiepravention und -vorsorge auf
Lander- und Regionalebene zu schaffen und damit ihre
bestehende Kreditvergabe zu erganzen, und Deutsch-
land kénnte sich diese Funktionen zunutze machen.

Wirtschaftsdienst 2021 | 11



Finanzielle und politische Unterstiitzung fiir die WHO
aufrechterhalten

Deutschland ist der wichtigste Geldgeber der WHO. Sei-
ne Beitrdge zur WHO, einschlieBlich der bewerteten und
freiwilligen Beitrdge, machten im Zweijahreszeitraum
2020 bis 2021 fast 12 % aller Mittel aus. Deutschland soll-
te sich weiterhin mit Nachdruck daflir einsetzen, dass die
WHO angemessen und berechenbar finanziert wird und
so ihre notwendigen Aufgaben erflillen kann. Deutsch-
land kann aber auch seine entscheidende Position als
einer der wichtigsten Geldgeber nutzen, um die WHO zu
mehr Transparenz in ihren Praktiken zu drdngen und sich
flr ein System institutioneller Kontrollen und Gegenkont-
rollen einzusetzen, das ordnungsgemaB funktioniert. Die
Rolle der WHO ist zwar von entscheidender Bedeutung,
aber sie ist nur ein Teil des Puzzles.

Deutschlands industrielle Starken ausbauen, um
Impfstoffe zu produzieren

Deutsche Unternehmen sind heute wichtige Agierende in
der Biotechnologie. Dies ist ein Gewinn flir Deutschland
und den Rest der Welt. Es handelt sich um eine bedeuten-
de wirtschaftliche Chance flir Deutschland, aber auch um
eine riesige Chance fiir die Welt. Die neuen Investitionen
von BioNTech in die Produktion in Deutschland kénnen
nicht nur die Versorgung der EU, sondern der ganzen Welt
mit einem hochwirksamen Impfstoff und seinen Wirkstof-
fen verbessern. Auch wirtschaftlich gesehen ist der Erfolg
von BioNTech ein groBer Gewinn fiir die deutsche Wirt-
schaft. CureVac selbst meldete zwar schlechte Ergebnis-
se flr seinen Impfstoffkandidaten, aber Chad Bown vom
Peterson Institute schlagt vor, dass ein GroBteil der Liefer-
kette dieses Unternehmens firr die Herstellung eines der
anderen mRNA-Impfstoffe umgewidmet werden kdnnte
(Bown, 2021). Deutschland kann bei dieser Umwidmung
fihrend sein. Es gibt auch Moglichkeiten zur Ausweitung
des freiwilligen Technologietransfers und von Partner-
schaften, um eine verteilte Produktion und die sténdige
Produktion auf der ganzen Welt zu gewéhrleisten. Die an-
fangliche 50-Millionen-Euro-Investition in Stidafrika ist ein
guter Anfang, aber es kann noch viel mehr getan werden.

Globale Gesundheitssicherheit und -vorsorge sind auch
Bereiche fir weitere Zusammenarbeit innerhalb der EU,
in denen Deutschland eine wichtige Rolle spielen kann.
In ihrer Rede zur Lage der Union vom 15. September be-
kraftigte Kommissionsprasidentin Ursula von der Leyen ihr
Engagement flr den Aufbau einer Europaischen Gesund-
heitsunion und schlug eine neue Gesundheitsvorsorge-
und Resilienzmission fiir die gesamte EU vor, die bis 2027
Investitionen in Héhe von 50 Mrd. Euro vorsieht. Die neue
deutsche Regierung sollte ihren Teil dazu beitragen.
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Der Zinssatz ist kein Preis

Die Interpretation des Zinssatzes als Preis ist problematisch. Im Gegensatz zum Preis ist der
Zinssatz kein Austauschverhaltnis. Modelle, in denen der Zinssatz mit einem Preis fir die
Nutzung von Kapital identifiziert werden kann, sind sehr speziell. In allgemeineren Modellen
sind Zinssatz und Mietpreise flr Kapital verschieden. Die dogmengeschichtliche Entwicklung
hinter dieser Diskussion deutet auf eine apologetische Funktion der Interpretation des
Zinssatzes als Mietpreis fir Kapital. Im Hintergrund steht die Frage, in welchen Einheiten

Zinssatz und ,Kapital“ gemessen werden.

Fur Carl Christian von Weizsécker, der mir fir die Diplomar-
beit 1970 die Frage stellte: ,Ist der Zins als realwirtschaft-
liches oder als monetéres Phdnomen zu interpretieren?*

Vor einiger Zeit las ich in einer prominenten deutschen
Zeitung sinngemaB: Der Zinssatz ist der Preis auf dem
Geldmarkt. Preise sind positiv. Wenn der Zinssatz heute
negativ ist, muss das daran liegen, dass die Politik der
EZB das Marktgeschehen verfalscht. Als ich das las,
dachte ich, da hat jemand die Entwicklungen der Wirt-
schaftstheorie im dritten Quartal des 20. Jahrhunderts
vergessen.

Das war allerdings kein Einzelfall. Als ich klrzlich in einem
Zeitungsartikel (Hellwig, 2021a) schrieb ,,Der Zinssatz ist
kein Preis“, auBerten zwei Korrespondenten, der Zinssatz
sei doch der Preis flr die Nutzung von Kapital. Ein Jurist
verwies mich auf den Minchner Kommentar zu § 488
BGB, wo diese Sicht als ,herrschende Meinung“ darge-
stellt wird. Ein Okonom meinte, das stehe schon bei Wick-
sell, dem schwedischen Okonomen, mit dessen Buch
Geldzins und Guterpreise (1898) die moderne Geldtheorie
ihren Anfang nahm. Diese Interpretation des Zinssatzes
ist allerdings problematisch.

© Der/die Autor:in 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz veréf-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).
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Wirtschaft geférdert.
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Der Zinssatz ist kein Austauschverhaltnis

Ein Preis ist ein Austauschverhéltnis. Ein Preis gibt an,
wie viele Einheiten von einem Objekt man hergeben
muss, um eine Einheit eines anderen Objekts zu bekom-
men, z.B. wie viele runde Metallstiickchen mit der Pra-
gung ,1 Euro“ man hergeben muss, um das von Anat
Admati und mir geschriebene Buch ,,Des Bankers neue
Kleider” zu bekommen.

Der Zinssatz ist kein Austauschverhéltnis. Wenn ich heute
eine Festgeldanlage Uber 1.000 Euro zu einem Zinssatz
von 0,5% Uber zwolf Monate tatige, so bekomme ich in
einem Jahr (hoffentlich) eine Auszahlung von 1.005 Eu-
ro. Das Austauschverhaltnis zwischen der Auszahlung in
einem Jahr und der Einzahlung heute betragt 1005:1000
= 1,005. Ware der Zinssatz negativ, z.B. minus 0,5 %,
so bekame ich nach einem Jahr nur 995 Euro; das Aus-
tauschverhéltnis zwischen der Auszahlung in einem Jahr
und der Einzahlung heute lage bei 0,995. Obwohl der
Zinssatz negativ ist, ware das Austauschverhaltnis posi-
tiv. Das Austauschverhaltnis zwischen Geld, das in einem
Jahr zur Verfiigung steht, und Geld, das ich jetzt in der
Hand habe, h&ngt vom Zinssatz ab, ist aber nicht mit dem
Zinssatz gleichzusetzen.

Gewiss kann man die Zahlung, die ich in einem Jahr er-
halte, gedanklich in eine Rickzahlung von 1.000 Euro und
eine Zinszahlung von 5 Euro aufteilen. Das ist aber nur ein
gedankliches Konstrukt. Dem einzelnen Euro, den ich in
einem Jahr bekomme, werde ich nicht ansehen, ob er zur
Ruckzahlung oder zu den Zinsen gehdrt.

Der Punkt wird noch deutlicher, wenn ich statt der ge-
nannten Festgeldanlage eine Anleihe mit einem Kupon-
zins von 5% und einem Jahr Restlaufzeit betrachte. Be-
tragt der Nennwert der Anleihe 1.000 Euro, bekomme ich
in einem Jahr 1.050 Euro. Liegt der 12-Monats-Marktzins
bei 0,5 %, so muss ich daflr allerdings ca. 1.045 Euro be-
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zahlen, sodass die Rendite Uber zwolf Monate genau dem
12-Monats-Marktzins entspricht. Bei dieser Transaktion
ist der heutige Verkaufer der Anleihe nicht der Schuldner
der Anleihe, und die Rendite von 0,5 %, die ich bekomme,
hat nichts mit dem Vertrag zu tun, unter dem die Anleihe
ausgegeben wurde. Aus Sicht des Schuldners der Anlei-
he besteht die Zahlung von 1.050 Euro in einem Jahr aus
einer Rickzahlung von 1.000 Euro und einer Zinszahlung
von 50 Euro, aus meiner Sicht aus dem Mitteleinsatz von
1.045 Euro und einer Verzinsung von 5 Euro.

Was der Verkaufer mit dem Erlés der Anleihe macht, ob er
ihn flr ein opulentes Essen verwendet oder ob er dieses Ka-
pital ,flr sich arbeiten lasst“, ist mir egal und geht mich auch
nichts an, denn ich habe weiter keinen Anspruch gegen ihn.
Die Relevanz der Rendite von 0,5 % fiir diese Transaktion er-
gibt sich aus dem Prinzip der Einheitlichkeit des Preises (des
Austauschverhaltnisses) Uber alle Arten von Tausch von Geld
jetzt gegen Geld, das in einem Jahr zur Verfligung steht, bei
denen die Zahlung in einem Jahr als sicher angesehen wird.

Oder doch? Der Zinssatz in der naiven
Grenzproduktivitdtstheorie der Verteilung

Jedoch wird in einem einflusseichen makrodkonomi-
schen Modell der Preis fir die Nutzung von Kapital als
Zinssatz bezeichnet (zum Folgenden siehe Bliss, 1975). In
diesem Modell produziert ein Unternehmen einen Output
y mit Inputs € und k an Arbeit und Kapital gemaB einer
Produktionsfunktion

y =f(k, 0).

Das Unternehmen wéhlt einen Produktionsplan (y, K, L),
um seinen Gewinn

y — Rk —w{

zu maximieren. Dabei ist R der Preis, zu dem es Kapital von
den Kapitaleigner:innen mietet, und w der Lohnsatz. Fir die
Gewinnmaximierung muissen k und ¢ so gewahlt werden,
dass die Bedingungen

= otk f) und w = okl

R
ok ot

erflllt sind, d.h. die Grenzprodukte von Kapital und Ar-
beit, die Ertrdge der letzten eingesetzten Einheiten an
Kapital und Arbeit, missen gleich dem Mietpreis R und
dem Lohnsatz w sein.

Zu einem gegebenen Zeitpunkt sind die insgesamt verflig-
baren Mengen L, K an insgesamt verfligbarer Arbeit und
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verfligbarem Kapital vorgegeben. Ein Marktgleichgewicht
ergibt sich, wenn die Inputpreise R und w sich so anpassen,
dass die Gesamtnachfrage der Unternehmen nach diesen
Inputs gerade diesen Mengen entspricht. Im einfachsten
Falle wahlen alle Unternehmen denselben Produktionsplan.
Interpretiert man L und K als verfligbare Mengen pro Unter-
nehmen, so lauten die Marktrdumungsbedingungen

k=K und (=1L,

wobei k und € die gewéhlten Inputs sind. In einem solchen
Gleichgewicht sind daher der Kapitalmietpreis R und der
Lohnsatz w auch gleich den Grenzprodukten von Kapital
und der Arbeit bei dem Inputeinsatz K, L. Weist die Pro-
duktionsfunktion konstante Skalenertrage auf, so folgt

y=RK+wlL.

d.h. die gesamte Wertschopfung wird fiir die Bezahlung
der Inputs gebraucht. Die Unternehmensgewinne sind Null.

Dieses Modell enthélt den Kern der Grenzproduktivitats-
theorie der funktionalen Einkommensverteilung. In der hier
skizzierten naiven Form hangen Arbeitseinkommen und
Kapitaleinkommen nur von den verfligbaren Mengen an
Arbeit und Kapital und von der Produktionsfunktion ab.
»Kapital” ist dabei als eine physische GréBe zu verstehen,
als MaB fir die Maschinen und Ahnliches, welche die Un-
ternehmen bei der Produktion einsetzen.

In diesem Modell liegen Eigentum und Nutzung des Kapi-
tals in verschiedenen Handen, anders als zumeist in der
Realitat.! Diese Trennung von Eigentum und Nutzung ist
die Grundlage dafir, dass es einen Markt flr die Nutzung
von Kapitalgtitern gibt — und einen Preis flr diese Nutzung.

Diesen Preis als ,Zinssatz“ zu bezeichnen, ist insofern
unschédlich, als im Modell die Mérkte gar nicht vorkom-
men, auf denen Zinssatze in der Realitat eine Rolle spie-
len. Die Finanzierung des Erwerbs von Kapitalgitern wird
nicht behandelt. Die Interpretation des Zinssatzes als ei-
nes Preises fir die Nutzung von Kapital beruht letztlich
darauf, dass das Modell die Méarkte, auf denen in der Re-
alitat Zinssatze eine Rolle spielen, ausschlieBt, daflir aber
einen in der Realitdt kaum vorkommenden Markt einflhrt
und den auf diesem Markt geltenden Preis als ,,Zinssatz“
bezeichnet. Es fragt sich, ob das mehr ist als ein Spiel mit
der Semantik des Wortes ,,Zinssatz".

1 Die bei Aktiengesellschaften hin und wieder gebréduchliche Formel
von Aktionéren als Eigentimern des Unternehmens und seiner Ver-
mogenswerte ist irrefiihrend. Die AG als juristische Person ist Eigen-
timerin der Maschinen und anderer Vermdgenswerte, die Aktionare
sind Eigentiimer von Aktien und haben keine Verfliigungsrechte tber
die Vermogenswerte der Aktiengesellschaft.
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Mietpreise sind keine Zinssatze

Im Modell der naiven Grenzproduktivitadtstheorie gibt es
nur ein produziertes Gut. Beim Output des Unternehmens
— oder der Volkswirtschaft — wird nicht unterschieden, ob
dieser Output fir Konsum oder fir Investitionen verwen-
det wird. Daher spielen Output-Preise keine Rolle. Ein
Tausch Kapitalgut gegen Konsumgut findet nicht statt,
wenn jede Einheit Output gleichermaBen als Konsumgut
und als Kapitalgut verwendet werden kann.

Was ergibt sich, wenn man mehr als ein Gut zulasst? Im
einfachsten Fall gibt es ein Konsumgut und ein Kapital-
gut. In diesem Fall wahlt ein Konsumgutproduzent einen
Produktionsplan (y,, k., £.), um den Gewinn

p.Y.—Rk.—wt, =p.f, k., {.)— Rk, —wt,

zu maximieren, ein Kapitalgutproduzent einen Produkti-
onsplan (y,, k, £;), um den Gewinn

P Y — Rk, —wl, =p, 1. k., {)— Rk, —wl,

zu maximieren. Dabei sind p, und p, die Preise, zu denen
die Unternehmer:innen ihre jeweiligen Outputs nach Fer-
tigstellung zu verkaufen gedenken; R und w sind wieder
der Mietpreis pro Einheit des Kapitalguts und der Lohn-
satz. Gewinnmaximierung erfordert nunmehr

of, (k.. £,) of (k. €,)
“Pe ok UNOPT o

und

of. (k .,
w=p —fc( o L) und p,

of, (ki £)
¢ ol '

ot

Der Mietpreis R pro Einheit Kapital muss gleich dem
Marktwert des Grenzprodukts des Kapitals in jeder Ver-
wendung sein.

Die Aufteilung der Ressourcen Arbeit und Kapital auf die
beiden Verwendungsrichtungen hangt von den Output-
preisen p, und p, ab und diese wiederum von der Nach-
frage nach Konsumgutern und neuen Kapitalgttern durch
private Haushalte und Unternehmen bzw. Investierende.
Im Unterschied zur naiven Grenzproduktivitdtstheorie der
Verteilung sind die Inputpreise R und w hier nicht mehr
rein technisch bestimmt; sie hdngen auch von der Nach-
frageseite der Volkswirtschaft ab. Die Preise p, und p, ko-
ordinieren Nachfrage und Produktion.

Darf man R als Zinssatz bezeichnen? Bei oberflachlicher
Betrachtung kénnte die Antwort auf diese Frage davon

abhangen, in welcher Einheit R definiert ist. Definieren
wir R als Zahl von Einheiten des Konsumguts, die je ein-
gesetzter Einheit des Kapitalguts zu bezahlen sind, dann
hat R die Dimension Einheiten des Konsumguts je einge-
setzter Einheit des Kapitalguts. Dagegen ist ein Zinssatz
dimensionslos, eine natlrliche Zahl, z.B. 5% = 0,05. Inso-
fern kann R nicht als Zinssatz interpretiert werden.

Definiert man R stattdessen als die Zahl von Einheiten
des Kapitalguts, die je eingesetzter Einheit des Kapital-
guts zu bezahlen sind, so ist R dimensionslos und kénn-
te als Zinssatz interpretiert werden. Das entsprache der
Konstellation im obigen Modell mit nur einem Gut, bei
dem der Mietpreis dimensionslos ist, wenn Output und
Kapitalinput dasselbe Gut sind.

Diese Interpretation enthalt aber ein Element der Willkr.
Das wird deutlich, wenn es noch ein zweites Kapitalgut
gibt, das vom ersten verschieden ist. Dann ist zwischen
den Mietpreisen R, und R, flir das erste und das zweite
Kapitalgut zu unterscheiden. Die geforderten Leistun-
gen missen bei beiden in denselben Einheiten spezifi-
ziert sein, denn sonst konnte man nicht die Summe R,
k,+R,k, fir die Kapitalkosten insgesamt bilden. Nimmt
man das erste Kapitalgut als WertmaBstab und definiert
R, und R, als Zahl von Einheiten dieses Kapitalguts, die
je eingesetzter Einheit von Kapitalgut 1 bzw. Kapitalgut
2 als Miete zu bezahlen sind, dann ist R, nicht dimensi-
onslos und kann nicht als Zinssatz interpretiert werden.
Nimmt man umgekehrt das zweite Kapitalgut als Wert-
maBstab, dann ist R, nicht dimensionslos und kann nicht
als Zinssatz interpretiert werden. Die Wahl der Wertein-
heit ist aber willkurlich.

Eigentliche Funktion von Ertragsrate und Zinssatz

Der Versuch, den Zinssatz als Mietpreis flr Kapital bzw.
fir KapitalgUter zu interpretieren (oder umgekehrt), lenkt
von der eigentlichen Funktion des Zinssatzes ab, der Len-
kung von Investitionsmitteln. Zwei Lenkungsprobleme
sind zu unterscheiden.

Das eine betrifft die Zuordnung der verfligbaren Kapitalgu-
ter zu den einzelnen Produktionsaktivitdten. Hier sind die
Mietpreise der Kapitalguter wichtig. Bei einem einheitlichen
Mietpreis R/, flr Kapitalgut j sind die Eigentiimer:innen die-
ses Kapitalguts indifferent, welchem Produzenten sie das
Kapitalgut vermieten. Es kommt nur darauf an, ob ein Pro-
duzent bereit ist, den Mietpreis R/ zu bezahlen. Ob und in
welchem AusmaB das der Fall ist, hdngt von den Gewinn-
moglichkeiten der Produzenten ab. Die Mietpreise selbst
missen sich so anpassen, dass flr jedes einzelne Kapital-
gut die Nachfrage der Unternehmer:innen insgesamt gera-
de den verfliigbaren Bestand an diesem Kapital abdeckt.
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Das zweite Lenkungsproblem betrifft die Frage, wie die
fur Investitionen verfligbaren Mittel auf die verschiedenen
Typen von Kapitalgltern aufgeteilt werden. Diese Frage
wurde bisher ausgeklammert. Sie ist auch uninteressant,
wenn die Bestande der KapitalgUter als vorgegeben an-
genommen werden. Zu einem gegebenen Zeitpunkt mo6-
gen sie das sein, aber es ist auch wichtig, wie es zu die-
sen Bestdnden gekommen ist und wie sich Investitionen
und Kapitalbesténde im Zeitablauf entwickeln.

Der Investor, der Mittel einsetzt, um Kapitalgtter zu er-
werben, wird erwégen, dass Kapitalgut j pro Einheit eine
Miete R/. erbringt, beim Erwerb aber q kostet. Er wird auch
erwédgen, dass das Kapitalgut unter Berlcksichtigung
des Kapitalverzehrs durch Abnutzung hinterher pro Ein-
heit noch einen Restwert P (1 - 8) haben wird; hier ist 5 ein
Mag fir die Abnutzung je Einheit.2

Der Bruttoertrag je Einheit von Kapitalgut j belauft sich auf
F?], +p; (1 - 9). Die Bruttoertragsrate je Einheit der eingesetz-
ten Mittel betradgt demnach (R/ +p; (1- 5))/ql,. Will der Inves-
tor die Ertrage auf die eingesetzten Mittel maximieren, so
investiert er nur dann in Kapitalgut j, wenn es kein ande-
res Kapitalgut gibt, bei dem die Ertragsrate hoher ist. Alle
Kapitalguter, in die investiert wird, missen daher dieselbe
Ertragsrate aufweisen. Es gibt daher eine Zahl p, sodass

(1+p) g, =R +p;(1-9)

fur alle Kapitalgtter j, in die investiert wird, und

(1+p) g, =R, +p; (1 -9)

fur alle Kapitalguter j, in die nicht investiert wird. Die Zahl
p gibt die gemeinsame Nettoertragsrate auf die Investitio-
nen an, die getatigt werden.

Mietpreis und Nettoertragsrate, F?/, und p, sind zwei ver-
schiedene Dinge. Der Mietpreis ist definiert in Einheiten
des WertmaBstabs je Einheit des Kapitalguts und wird
von Kapitalgut zu Kapitalgut verschieden sein. Die Netto-
ertragsrate ist spezifiziert in Einheiten des WertmaBstabs
je eingesetzter Einheit des WertmaBstabs, z.B., wenn
man das Konsumgut als WertmaBstab nimmt, in Einheiten
des Konsumguts je Einheit Konsumverzicht und ist fiir alle
KapitalgUter gleich. Der Mietpreis ist ein Austauschver-
héltnis, desgleichen der Kapitalgutpreis q,. Die Ertragsra-
te dagegen ist kein Austauschverhaltnis.

2 Der Erwerbspreis g; ist grundsétzlich zu unterscheiden vom Preis p;,
zu dem ein Unternehmer als Nutzer des Kapitals seine neue Produkti-
on des Kapitalguts verkauft. Der eine Preis bezieht sich auf den Zeit-
punkt vor der Produktion, der andere auf den Preis nach der Produkti-
on. Die beiden Preise kdnnen Ubereinstimmen, missen es aber nicht.
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Unterstellt man, dass der Investor sich seine Mittel erst be-
schaffen muss, indem er einen Kredit zu einem Zinssatz r
aufnimmt, so wird im Gleichgewicht die Nettoertragsrate p
auf Kapitalgtiterinvestitionen mit dem Zinssatz r tibereinstim-
men mussen. Ware p kleiner als r, so wirde sich das Ganze
fur den Investor nicht lohnen; wére p groBer als r, so wiirde er
seine Mittelaufnahme unbegrenzt ausbauen und mehr Mittel
aufnehmen wollen, als der Markt hergeben kann.

Im Gleichgewicht gilt daher
(+Nq,=R;+p;(1-9)

fur alle Kapitalgtter j, in die investiert wird, und
(1+r) q,2R +p, (1-9)

fur alle Kapitalgtiter j, in die nicht investiert wird. Der Zins-
satz r liefert den MaBstab flr die Ertragsrate, die ein Ka-
pitalgut aufweisen muss, damit Mittel daflir aufgewandt
werden. Dabei sind Zinssatz und Kapitalmietpreise ver-
schiedene Dinge. Eine Gleichheit von Zinssatz und Miet-
preis eines Kapitalguts j ergibt sich nur, wenn & = 0 sowie
q,=p;= 1. Diese Bedingungen sind sehr speziell.

Bei dem Wort ,Kapital® steht immer die Frage im Raum,
ob es sich um eine MengengréBe oder um eine Wertgré-
Be handelt.® ,Kapital” als Input in die Produktion ist eine
MengengréBe. Da der Mietpreis sich auf diese Mengen-
groBe bezieht, ist er normalerweise nicht dimensionslos.
Ertragsraten und Zinssatze dagegen beziehen sich auf
WertgroBen. Die Unterscheidung von ,Kapital” als Men-
gengréBe und als WertgroBe entfallt nur im Spezialfall des
Modells mit nur einem Gut, das ebenso gut als Konsumgut
und als Kapitalgut dienen kann, sodass der Preis des Ka-
pitalguts in Einheiten des WertmaBstabs immer Eins ist.

Die Uberlegung zur Lenkungsfunktion des Zinssatzes gilt
auch, wenn man auf die Kunstfigur des Kapitalvermieters
verzichtet und den Unternehmer unmittelbar Mittel zur Finan-
zierung von Kapitalgitern aufnehmen lasst. In diesem Fall ist
der Gewinn aus der Produktion eines Gutes i gegeben als

p;f(K, - K f.)+2/.pj (1 -8)k,.j.—2j (1+r) q/.k,.j—wf,

V|

3 Eng damit verbunden ist die Frage, ob ,Kapital“ als Vermégenswert
auf der Aktivseite der Bilanz steht oder als MaB fiir die durch verschie-
dene Finanzierungen erhaltenen Mittel auf der Passivseite der Bilanz.
Die Formulierung von der Nutzung des ,Kapitals“ des Glaubigers
durch den Schuldner bringt diese beiden Bedeutungen des Worts
durcheinander: Der Glaubiger nutzt sein ,,Kapital* (WertgroBe auf der
Passivseite der Bilanz), indem er dem Schuldner Geld gibt (Wertgro-
Be auf der Aktivseite der Bilanz), mit dem dieser Kapitalguter kaufen
kann; fir den Nutzen, den dieser daraus zieht, kommt es auf die Men-
gen dieser Kapitalgiter an.
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und die Gewinnmaximierungsbedingung fir den Einsatz
des Kapitalguts j durch diesen Produzenten lautet

of
(1+r)qj:pia_/(ij+pj(1-8),

im Einklang mit den vorherigen Ergebnissen.
Kann der Gleichgewichtszinssatz negativ sein?

Wenn die Rate des Kapitalverzehrs durch Abnutzung positiv
ist, ist nicht auszuschlieBen, dass der Gleichgewichtszins-
satz negativ ist. Dies gilt auch im naiven Modell mit nur ei-
nem Gut, das gleichzeitig Konsumgut und Kapitalgut ist. In
diesem Modell, mit Notation R fiir die Kapitalmiete und r fir
den Kreditzinssatz, mit Glterpreisen g = p = 1, findet man

T+r=1+p=R+1-9

und daher

_ofKD
r= —ak .

Wenn K sehr groB ist in Relation zu L, ist das Grenzprodukt
of (K,L)/ok méglicherweise kleiner als der Kapitalverzehrko-
effizient 6. Dann ist die Nettoertragsrate auf eine Erhdhung
von K negativ und damit auch der Zinssatzr.

Kann das in einem Gleichgewicht vorkommen? Die Ant-
wort auf diese Frage hangt vom Verhalten der Menschen
ab, die Kapital erwerben und halten. Denken wir z.B. an
Personen, die sparen, um Vorsorge flr ihre Altersver-
sorgung zu treffen, sei es individuell, sei es durch eine
Rentenversicherung mit Kapitaldeckung. Wenn dies vie-
le tun, so kann das Angebot an Sparmitteln sehr groB3
sein und das auch, wenn die Nettoertragsrate auf diese
Ersparnis negativ ist. Wenn privates Sparen die einzi-
ge Mdglichkeit ist, dem Verhungern im Alter zu entge-
hen, dann nimmt man auch in Kauf, dass man im Alter
weniger herausbekommt, als man angelegt hat.* Wenn
gleichzeitig die ndchste Generation, die mit dem Kapital
arbeiten wird, sehr klein ist, dann hat man eine Situation,
die einer Modellkonstellation mit hohem K und niedri-
gem L entspricht.5

4 Wenn anders als im Modell auch Bargeld als Wertaufbewahrungsmit-
tel zur Verfigung steht, kann der Nominalzins nicht deutlich negativ
sein, wohl aber der Realzins.

5 Bohm-Bawerk (1884), gab drei Griinde an, warum der Gleichgewichts-
zins positiv sein kdnnte: 1. Anleger ziehen bei konstanten Einkommen
friheren Konsum gegeniiber spaterem Konsum vor; 2. Anleger rech-
nen mit steigenden Einkommen; 3. ,Produktionsumwege” sind pro-
duktiv, wobei Letzteres die dsterreichische Variante der Produktivitat
von Kapital ist. Bhm-Bawerks zweiter Grund wirkt mit umgekehrtem
Vorzeichen, wenn Leute im Alter kein Arbeitseinkommen haben.

Den Vertrag zwischen den Sparenden und denen, die die
gesparten Mittel nutzen, kann man auch als Verwahrungs-
vertrag interpretieren. Wenn den Anleger:innen sehr viel
daran liegt, Kaufkraft in die Zukunft zu transferieren, so
missen sie mdglicherweise einen Preis zahlen fir die Ver-
wahrung ihrer Sparmittel. Ein negativer ,Zins" entspricht
einem solchen Preis flir die Verwahrung von Mitteln.

Ob der Gleichgewichtszins positiv oder negativ ist und
ob wir es vorrangig mit einem Vertrag tUber die Nutzung
von Mitteln oder einem Vertag Uber die Verwahrung von
Mitteln zu tun haben, hdngt von den Parametern des
Modells ab, von der Produktionsfunktion, der Abschrei-
bungsrate und dem Bedarf der Anleger nach einem
Transfer von Kaufkraft in die Zukunft (ausfihrlich Weiz-
sacker und Kramer, 2019).

Die Frage Verwahrung oder Nutzung ist Gegenstand einer
Kontroverse zu den Urspriingen des englischen Banksys-
tems im 17. Jahrhundert. Reiche Leute in England hatten
die Gewohnheit, Gold im Tower aufbewahren zu lassen.
Im Burgerkrieg konfiszierte der Konig dieses Gold. Da-
nach ging man dazu tber, Goldbesténde bei Goldschmie-
den zur Verwahrung zu geben. Die Goldschmiede merk-
ten bald, dass es sich um eine Speziesschuld handelte
und dass nie alle Bestande auf einmal abgezogen wur-
den, und sie fingen an, ,lberschissige” Goldreserven zur
Kreditvergabe an Dritte zu verwenden.

Die Frage ist, ob dieses Verhalten als Vertragsbruch an-
zusehen ist oder nicht. Fir die Interpretation als Vertrags-
bruch wird angefiihrt, dass es sich um Verwahrungsver-
trage handelte, wie beim Gold im Tower oder bei der Ge-
packaufbewahrung am Bahnhof (Rothbard, 2008). Gegen
die Interpretation als Vertragsbruch wird angeflihrt, dass
die Goldschmiede alsbald positive Zinsen auf Goldeinla-
gen boten, und dass die Einleger wussten oder wissen
mussten, warum das geschah (Selgin, 2012).

Fur den Transfer von Kaufkraft Uber die Zeit kommen
auch Vermdgenswerte wie Immobilien oder Geld infrage.
Wenn deren Preise hinreichend groB sind, kdnnen diese
Vermogenswerte jeglichen Bedarf nach Wertaufbewah-
rung befriedigen. Aufgrund dieser Erwagung vertritt etwa
Homburg (2014) die Auffassung, in der Realitat kdnnte der
Gleichgewichtszins nie negativ sein (auch Sinn, 2020).
Bei Land als Wertaufbewahrungsmittel (Hellwig, 2021b)
ist diese Aussage allerdings nicht robust gegeniber der
Einflihrung von Transaktionskosten und von Unsicherheit
(Weizséacker und Kramer, 2019; Hellwig, 2021c). Bei Geld
steht die Frage im Raum, ob die bei einem Anstieg in der
Nachfrage nach Wertaufbewahrungsmitteln erforderliche
Wertsteigerung des Geldes, d.h. Deflation, reibungslos
erfolgen kann.
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Historische Hintergriinde der Diskussion

Wo kommt das naive Modell eigentlich her? Um diese
Frage zu beantworten, skizziere ich die historische Ent-
wicklung der Zinstheorie. Ich stiitze mich dabei auf Jo-
seph Schumpeters History of Economic Analysis (1954).
Nach Schumpeter beginnt die Zinstheorie bei den Scho-
lastikern, in der Auseinandersetzung mit dem kirchlichen
Zinsverbot. Fir Thomas von Aquin war Zins Wucher, da
ihm keine Leistung gegenilberstand (Schumpeter, 1954,
94).6 Demgegeniber verweisen spatere Scholastiker auf
die Gewinne, welche die Kreditnehmenden, vor allem
Kaufleute, aus der Nutzung von Geld als ,Merchants’
Tool“ ziehen (Schumpeter, 1954, 104 ff.). Das Spannungs-
verhéltnis zwischen kirchlichem Zinsverbot und empiri-
scher Praxis wird dadurch aufgeldst, dass man die Kre-
ditvergabe nicht mit Notsituationen von Privatpersonen,
sondern mit Ertragspotenzialen von Geschéftsleuten in
Verbindung bringt, die die von Glaubigern beigesteuerten
Mittel zur Ausweitung ihrer Aktivitaten verwenden. Aller-
dings fehlt eine Analyse des Zusammenhangs zwischen
den Ertragspotenzialen der Geschéaftsleute und den Zin-
sen auf die aufgenommenen Mittel.

Die englischen Okonomen des spaten 17. und des 18.
Jahrhunderts ,losen” dieses Problem, indem sie die
Unterscheidung zwischen Unternehmensgewinnen und
Zinsen beiseiteschieben und beides zusammen als Ein-
kommen auf Kapital (Stock) bezeichnen (Schumpeter,
1954, 329 ff.). Der Pionier ist Nicholas Barbon (A Dis-
course of Trade, 1690): ,Interest is commonly reckoned
for Money... but this is a mistake; for Interest is paid for
Stock; it is the Rent of Stock, and is the same as the Rent
of Land; the First is Rent of Wrought or Artificial Stock;
the Latter, of the Unwrought or Natural Stock” (zitiert
nach Schumpeter, 1954). Diese Idee wird von den Klassi-
kern Adam Smith und David Ricardo ibernommen. Diese
unterscheiden nur Léhne, Grundrenten und Profite und
subsumieren Zinseinkommen unter Profiten. Dabei set-
zen sie das Wort ,capital“ an die Stelle des von Barbon
verwendeten Wortes ,Stock®.”

Dabei gerét der Zinssatz aus dem Blickfeld. Stattdessen
spricht man Uber die ,Profitrate”, das Verhéltnis der Pro-
fite zum eingesetzten Kapital, entsprechend der GréBe p

6 Thomas von Aquin verwirft das Argument, der Zins sei ein Preis fur
die Nutzung von Geld, mit dem Hinweis darauf, dass aus Sicht des
Verleihers das Geld durch die Kreditvergabe verbraucht werde, es
mithin keine Nutzung gebe, die von der Substanz des Geldes getrennt
werden kénnte; ein Preis fir etwas, das es nicht gebe, sei abzulehnen.

7 Schumpeter (1954) weist auf diesen Wandel des Sprachgebrauchs hin.
Dabei geht es auch um die Frage, ob ,Kapital“ die Passivseite der Bi-
lanz betrifft (wie in ,Eigenkapitalanforderungen fiir Banken“) oder die
Aktivseite der Bilanz (wie in ,Kapitalstock®). Zur Ambivalenz und zur
Entwicklung des Sprachgebrauchs siehe auch Braudel, 1990, Kap. 3.
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in der obigen Analyse. Ausgangspunkt ist die empirische
Beobachtung, dass Unternehmer:innen und Anlegende
ihre Mittel dort einsetzen, wo sich die héchsten Profitra-
ten erzielen lassen, und dass dieses Verhalten tendenziell
zu einer Angleichung der Profitraten in den verschiede-
nen Einsatzmdglichkeiten fihrt. Die Profite selbst werden
als ResidualgréBe behandelt. Sie ergeben sich als Uber-
schuss des Werts der produzierten Gter Uber das, was
fir Lohne, Grundrenten und den Ausgleich des Kapital-
verzehrs erforderlich ist.

Vernachlassigt man die Grundrenten® und unterstellt,
dass die ,natlrlichen“ Preise der produzierten Glter
den Arbeitsmengen entsprechen, die fir die Produktion
erforderlich sind, sei es direkt, bei der Produktion der
Guter selbst, sei es auch indirekt, bei der Reproduktion
der eingesetzten Kapitalgiter, so entsprechen die Profite
dem Uberschuss der Arbeitswerte der produzierten Giiter
Uber die Lohne. Unterstellt man mit den Klassikern, dass
Arbeit die einzige Quelle von Wertschopfung ist, so fragt
sich, warum die Profite Uiberhaupt positiv sind.

Auf diese Frage antwortete Marx: Aufgrund von Ausbeu-
tung! Die Kapitaleigner als gesellschaftliche Klasse nut-
zen ihre Macht, um sich den bei kapitalistischer Produk-
tion entstehenden Mehrwert anzueignen. In gewissem
Sinn ist dies ein spates Echo des mittelalterlichen Zins-
verbots. Wo die Kirche den Zins als Wucher, als Ausnut-
zung von Notsituationen der Schuldner ansah, sieht Marx
die Profite als Ergebnis der Ausnutzung von Macht, durch
die der beim Einsatz von Kapital entstehende Mehrwert
den Arbeitern vorenthalten wird.

Die Marx’sche Interpretation der Profite als Ergebnis der
Ausbeutung erfahrt Widerspruch von Okonom:innen, die
der ca. 1870 einsetzenden neoklassischen Analyse ver-
pflichtet sind. Diese wenden die auf dem Ausgleich von
Angebot und Nachfrage in den verschiedenen Markten
basierende Preistheorie auf die Markte fir Produktions-
faktoren an, d.h. auf Inputs, und sie interpretieren Zinsen
als Entgelte fiir die Nutzung von ,,Kapital®. Zu nennen sind
insbesondere Bohm-Bawerk, Clark, Wicksteed und Wick-
sell (Schumpeter, 1954, 1026 ff.). Der US-amerikanische
Okonom John Bates Clark begriindete die Vorstellung
von einem eigenstandigen Produktionsfaktor ,Kapital,
der die Essenz der vielfaltigen Kapitalglter ausmacht und
als Input in einer volkswirtschaftlichen Produktionsfunk-
tion anzusehen ist. Wicksteed und Wicksell fligten die
Beobachtung bei, dass bei konstanten Skalenertréagen in
der Produktion und bei einer Bezahlung der Faktoren ent-

8 Nach Ricardo sind Grundrenten Differentialrenten fir hoherwertiges
Land. Das eingesetzte Land niedrigster Qualitat erzeugt eine Grundren-
te von Null. Bei Marx werden Grundrenten als Teil der Profite behandelt.
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sprechend ihren Grenzprodukten der gesamte Erlds aus
Produktion und Verkauf von Gitern zur Bezahlung der
Inputs bendtigt wird und es keine Gewinne gibt. Die Auf-
teilung des Einkommens in Léhne, Grundrenten und Pro-
fite bei den Klassikern wird bei den Neoklassikern durch
eine Aufteilung in Lohne, Grundrenten und Zinsen ersetzt,
wobei flr jede Einkommensart das Grenzproduktivitats-
prinzip unterstellt wird. Das skizzierte Modell formalisiert
genau diese Sicht der Rolle von Kapital und Zinsen.

Folgende Aspekte der Historie sind bemerkenswert:

e Die Diskussion von Kapitaleinkommen, Zinseinkom-
men wie Profiten betraf immer auch die Legitimitat sol-
cher Einkommen. In Anbetracht dieser Geschichte ist
bemerkenswert, wie sehr die heutige Diskussion ge-
pragt ist von der Vorstellung, es gebe geradezu einen
Anspruch der Sparenden auf positive Zinseinkommen.

e Das Ausklammern von Geld- und Finanzmarkten bei
den englischen Klassikern hat die Analyse wesentlich
vereinfacht; es hat aber auch bewirkt, dass die Theorie
praktisch nichts Uber die Méarkte zu sagen hat, in de-
nen in der Realitat die Zinsen vereinbart werden.

e Das neoklassische Modell ersetzt die WertgréBe ,Ka-
pital“ bei den Klassikern durch die MengengréBe ,,Ka-
pital“ als Input der Produktionsfunktion und die ,,Profi-
te“ der Klassiker durch das Einkommen des Produkti-
onsfaktors , Kapital“ mit dem Zinssatz als Faktorpreis.

Das naive neoklassische Modell mit der Interpretation
des Zinses als Preis fiir die Nutzung von Realkapital do-
minierte groBe Teile der Volkswirtschaftslehre vom Be-
ginn des 20. Jahrhunderts bis mindestens in die 1960er
Jahre. Vielfach wird es auch heute noch verwendet, da
es so schon einfach zu handhaben ist. Jedoch haben die
kapitaltheoretischen Kontroversen der 1950er und 1960er
Jahre seinen Geltungsanspruch deutlich reduziert.

Den AnstoB gab die englische Okonomin Joan Robin-
son (1953). In einem bahnbrechenden Artikel fragte sie,
in was flr Einheiten ,Kapital“ eigentlich gemessen wird.
Wie bildet man das Aggregat ,Kapital“ aus den vielen ver-
schiedenen Kapitalglitern? Welche Rolle spielen Preise
bei dieser Aggregation? Und natirlich: Ist ,Kapital“ eine
MengengroBe oder eine WertgroBe?

Die nachfolgende Kontroverse konzentrierte sich vor allem
auf die Frage, ob bzw. wie man aus den einzelnen Kapi-
talgltern einen (Mengen)-Index bilden kann und inwiefern
die bei der Indexbildung als Gewichte verwandten Prei-
se als Kostenpreise technologisch bestimmt sind (Bliss,
1975). Fir die Diskussion hier ist dieses Aggregationspro-

blem weniger interessant als die einfache Beobachtung,
dass selbst, wenn es nur ein Kapitalgut gibt, dieses aber
nicht mit dem Konsumgut Ubereinstimmt, der Mietpreis
fir Kapital nicht als Zinssatz interpretiert werden kann
und dass im Ubrigen der Gleichgewichtszinssatz bzw. die
Nettoertragsrate auf Kapital nicht rein technologisch be-
stimmt werden kdnnen. In diesem Punkt haben Robinson
und ihre Anhénger eindeutig recht behalten.

Daraus folgte aber nicht notwendigerweise die von Robin-
son und ihren Anh&ngern propagierte These, der bei rein
technologischer Betrachtung verbleibende Freiheitsgrad
werde dadurch ausgeflllt, dass die gesellschaftlichen
Machtverhéltnisse die Gleichgewichtsprofitrate festleg-
ten, woraus sich dann die Guterpreise als Kostenpreise
ergeben. Der Freiheitsgrad wird in einem intertemporalen
Marktsystem durch das Verhalten der Nachfrageseite der
Volkswirtschaft, Entscheidungen Uber Konsum und Er-
sparnis ausgeflillt (Weizsacker, 1971).

Das Konzept des intertemporalen Marktsystems geht zu-
rick auf Bohm-Bawerk, der deutlich sah, dass ein Gut
heute und dasselbe Gut in einem Jahr wirtschaftlich zwei
verschiedene Dinge sind. Die moderne Formulierung in
der intertemporalen Version des Arrow-Debreu-Modells
des allgemeinen Gleichgewichts wurde fast gleichzeitig
mit den kapitaltheoretischen Kontroversen entwickelt
(Arrow, 1953; auch Debreu, 1959). In diesem Modell er-
scheinen Zinssatze durchweg als Parameter intertempo-
raler Austauschverhéltnisse, sind aber selbst keine Aus-
tauschverhéltnisse.

Schlussbemerkung

Fur die Scholastiker war der Zins ein monetares Phano-
men. Die englischen Klassiker dagegen entwickelten eine
rein realwirtschaftliche Analyse. Schumpeter bewundert
die Radikalitdt des Ansatzes von Nicholas Barbon, lasst
aber offen, ob dessen Idee fir die weitere Entwicklung
der Wissenschaft nutzlich oder schadlich war. Er duBert
Bedenken hinsichtlich der Zusammenfassung von Unter-
nehmensertragen und Zinsen in einer Kategorie, hinsicht-
lich der Vernachlassigung der Finanzierungsbeziehung
und hinsichtlich der Vorstellung, dass der Glaubiger dem
Unternehmen nicht eigentlich Geld zur Verfligung stellt,
sondern Kapitalgtiter, die der Unternehmer mit dem Geld
kaufen kann (beinahe wortlich Adam Smith nach Schum-
peter, 1954, 333). Er auBert Unbehagen bezliglich der aus
dieser Tradition heraus entstandenen Trennung von real-
wirtschaftlicher und geldwirtschaftlicher Analyse in der
Wirtschaftstheorie.

Wicksell versuchte, diese Trennung zu Uberwinden, in-
dem er zunachst die realwirtschaftliche Analyse zur De-
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finition eines ,natlrlichen“ Zinssatzes verwendete und
sodann fragte, was passiert, wenn die Institutionen des
Geldwesens bewirken, dass der tatsachliche Zins von
diesem natlrlichen Zinssatz abweicht. Die in der Tradition
von Béhm-Bawerk und Wicksell arbeitenden &sterreichi-
schen und schwedischen Okonomen (Schumpeter, Mi-
ses, Hayek; Akerman, Lindahl, Myrdal) hatten dann damit
zu kampfen, dass das in einem rein realwirtschaftlichen
Modell entwickelte Konzept des ,,natlrlichen“ Zinssatzes
in einer Volkswirtschaft, in der das Geldwesen und die
Finanzmarkte eine maBgebliche Rolle spielen, nicht oh-
ne weiteres ein Pendant hat. Bei allem Respekt fir Wick-
sell erklarte Gunnar Myrdal (2007) schlieBlich die beiden
Theorieansatze fur unvereinbar. Die Annahme, man kénne
ein Modell, in dem Geld nicht vorkommt, zur Erkldrung
der Zinsséatze in einer monetiren Okonomie verwenden,
sei ,falsch” (Myrdal, 2007, 393, kursiv im Original). Ein in
sich stimmiges integriertes Modell, das ohne ,verriickte“
Annahmen auskame, ist allerdings noch nicht entwickelt
worden (fiir eine Ubersicht (iber Probleme, die dem ent-
gegenstehen, siehe Hellwig, 1993).

Literatur

Arrow, K. J. (1953), Le role des valeurs boursiéres pour la répartition la
meilleure des risques, Econométrie, Colloques Internationaux du Cen-
tre National de la Recherche Scientifique, 11 (1953), 41-47; auf Englisch
publiziert als: “The Role of Securities in the Optimal Allocation of Risk
Bearing”, Review of Economic Studies, 31, 1964, 91-96, Collected Pa-
pers, 2, 46-57.

Bliss, C. (1975), Capital Theory and the Distribution of Income.

Béhm-Bawerk, E. v. (1884), Kapital und Kapitalzins, Wagner.

Analysen und Berichte Zinssatz

Braudel, F. (1990), Sozialgeschichte des 15.-18. Jahrhunderts, Bd. Il: Der
Handel, Kindler.

Debreu, G. (1959), Theory of Value: An Axiomatic Analysis of Economic
Equilibrium, Cowles Foundation Monograph, 17, Yale University Press.

Hellwig, M. (1993), The Challenge of Monetary Theory, European Econo-
mic Review, 37(2-3), 215-242.

Hellwig, M. (2021a), ,,Die Enteignung der Sparer — eine deutsche Legen-
de", Frankfurter Allgemeine Zeitung, 2. September.

Hellwig, M. (2021b), Dynamic inefficiency and fiscal interventions in an
economy with land and transaction costs, German Economic Review,
22, https://doi.org/10.1515/ger-2020-0110 (13. Oktober 2021).

Hellwig, M. (2021c), Safe Assets, Risky Assets, and Dynamic Inefficiency
in Overlapping-Generations Economies, Discussion Paper, 2021/10,
Max-Planck-Institut zur Erforschung von Gemeinschaftsgtitern.

Homburg, S. (2014), Overaccumulation, Public Debt and the Importance
of Land, German Economic Review, 15, 411-435.

Myrdal, G. (2007), Der Gleichgewichtsbegriff als Instrument der geldwirt-
schaftlichen Analyse, in F. A. Hayek (Hrsg.) (1933), Beitrdge zur Geld-
theorie, Springer, nachgedruckt bei Springer, 2007.

Robinson, J. (1953), The Production Function and the Theory of Capital,
Review of Economic Studies, 21(2), 81-106.

Rothbard, M. (2008), The Mystery of Banking, 2. Aufl., The Ludwig von Mi-
ses Institute.

Schumpeter, J. (1954), History of Economic Analysis, Oxford University
Press.

Selgin, G. (2012), Those Dishonest Goldsmiths, Financial History Review,
19(3), 269-288.

Sinn, H.-W. (2020), Staatsverschuldung und Dynamische Ineffizienz: War-
um der Miinchhausen-Trick nicht funktioniert, Wirtschaftsdienst, 100(8),
572-577, https://www.wirtschaftsdienst.eu/inhalt/jahr/2020/heft/8/
beitrag/staatsverschuldung-und-dynamische-ineffizienz-warum-der-
muenchhausen-trick-nicht-funktioniert.html (13. Oktober 2021).

Weizséacker, C. C. v. und H. Kramer (2019), Sparen und Investieren im 21.
Jahrhundert: Die groBe Divergenz, SpringerGabler.

Weizsacker, C. C. v. (1971), Steady State Capital Theory, Springer Lecture
Notes in Operational Research and Mathematical Systems, 54, Springer
Verlag.

Wicksell, K. (1898), Geldzins und Guterpreise — Eine Studie (ber die den
Tauschwert des Geldes bestimmenden Ursachen, G. Fischer.

Title: The Interest Rate Should not be Interpreted as a Price

Abstract: The paper criticises interpretations of the interest rate as a price. Prices are exchange ratios for different objects; the interest rate

is a parameter characterising an intertemporal exchange ratio but is not itself an exchange ratio. Therefore, negative (real) interest rates can

arise naturally without policy interventions. Interpretations of the interest rate as a rental rate for capital are shown to be untenable when
there are many goods. The paper also sketches the historical background of the discussion, in particular, the English classical economists
and Marx, the neoclassical model of Clarke and Wicksell, and Joan Robinson'’s criticism of this model.

JEL Classification: B1, D5, E4

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

869



870

Analysen und Berichte Klimapolitik

Hendrik Mahlkow, ThieB Petersen, Joschka \Wanner

DOI: 10.1007/s10273-021-3048-5

Folgen eines hoheren CO,-Preises in der EU -
wer gewinnt, wer verliert?

Damit die EU ihre ambitionierten Klimaschutzziele erreichen kann, werden die Preise fir
Treibhausgasemissionen in den nachsten Jahren spirbar steigen. Das hat 6konomische
Auswirkungen fir die EU-Mitgliedslander, aber auch den Rest der Welt. Einzelne Sektoren und
auch Volkswirtschaften werden davon unterschiedlich stark getroffen.

Um die Auswirkungen eines hdheren in der EU geltenden
CO,-Preises aufzuzeigen, werden die Ergebnisse ver-
schiedener Simulationsrechnungen vorgestellt (Felber-
mayr et al., 2021). Dabei sind die Simulationsrechnungen
abstrakt, da keine konkreten Vorschlage der EU berech-
net werden, sondern es sich um generelle Szenarien han-
delt. Ziel der Simulationen ist es, die Zusammenhange
zwischen einem hdheren CO,-Preis in der EU und den
weltweiten Auswirkungen dieses Preises auf wirtschaftli-
che Aktivitaten besser zu verstehen. Dennoch ist es mog-
lich, die Ergebnisse auf einige Aspekte der im Juli 2021
veroffentlichen Vorschlage der EU-Kommission im Rah-
men der Strategie ,Fit for 55“ zu Ubertragen.

Grundlage der Berechnungen ist ein AuBenhandelsmo-
dell, das ,Kiel Institute Trade Policy Evaluation“-Modell
(KITE-Modell). Dieses Modell umfasst den grenziber-
schreitenden Handel von 141 L&ndern bzw. Regionen
und bildet 65 Wirtschaftssektoren ab (13 im Bereich
Land- und Forstwirtschaft, 9 in der Lebensmittelverar-
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beitung, 4 Rohstoffsektoren, 23 Industrie- und 16 Dienst-
leistungssektoren). Das Modell ist um CO,-Emissionen
erganzt worden. Dazu werden fossile Brennstoffe, deren
Verbrennung CO,-Emissionen verursacht, in das Modell
integriert. Durch die Berlicksichtigung von 65 Sektoren
wird dieses Emissionsvolumen tber den Einsatz von Vor-
leistungen und Einzelteilen in jedem Produkt erfasst und
damit bis hin zu den Endverbraucher:innen quantifiziert.
Die Einnahmen aus der CO,-Bepreisung werden in Form
einer Kopfpauschale an die Birger:innen jedes einzelnen
Landes zurlickgezahlt. Die fir das Modell erforderlichen
umfangreichen Daten liegen aktuell fir 2014 vor. Alle be-
rechneten Effekte stellen daher Verdnderungen gegen-
Uber dem Gleichgewicht 2014 dar.

Das Modell beinhaltet keinen emissionsreduzierenden
technologischen Fortschritt, da es dafiir derzeit keine
belastbare Evidenz gibt. Es Idsst sich also nicht vorher-
sagen, welche konkreten technologischen Innovationen
durch einen htheren CO,-Preis ausgelést werden. Das
verwendete Modell arbeitet daher mit unverédnderten
verfligbaren Produktionstechnologien. Die tatsédchlichen
emissionsreduzierenden Effekte eines hoheren CO,-Prei-
ses werden folglich potenziell unterschatzt, weil ein hdhe-
rer CO,-Preis einen energiesparenden technologischen
Fortschritt forciert (Petersen, 2021, 169 ff.).

Ein letzter Hinweis betrifft die Modellierung eines hdheren
CO,-Preises. Wenn die Auswirkungen eines um 50 US-$
héheren CO,-Preises der EU untersucht werden, bedeu-
tet dies, dass die in jedem EU-Mitgliedsland 2014 gelten-
den CO,-Preise um 50 US-$ erhoht werden. Dieser Preis
ersetzt also nicht den europaischen Zertifikatshandel. Es
wird stattdessen zusétzlich zu den Preisen der Zertifikate
des Jahres 2014 (und ggf. weiteren nationalen Emissions-
preisen) eine CO,-Steuer in Hohe von 50 US-$ eingefiihrt.

1 Der Preis im europdischen Zertifikatshandel lag 2014 bei weniger als
5Euro pro Tonne CO,.

Wirtschaftsdienst 2021 | 11



Abbildung 1
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Auswirkungen eines um 50 US-$ hoheren CO,-Preises in der EU auf die CO,-Emissionen in ausgewéhlten Landern

in %

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

Folgen eines héheren européischen CO,-Preises fiir
das Emissionsvolumen

In einem ersten Schritt wird berechnet, welche Auswir-
kungen eine Erhéhung des CO,-Preises in der EU um 50
US-$ hat. Anders als im Europaischen Emissionshandels-
system (EU-ETS) werden bei diesen Berechnungen alle
Produkte entsprechend inres CO,-Gehalts bepreist.

Kurzfristig, d.h. bei unverdnderten Produktionstechno-
logien, kommt es zu einer Verringerung von Nachfrage
und Angebot CO,-haltiger Produkte und Aktivitdten in
der EU: Die staatliche CO,-Bepreisung bedeutet fir die
Konsument:iinnen einen héheren zu zahlenden Preis. Da-
mit geht die nachgefragte Menge zurlick. Der Nettopreis,
den die Unternehmen erhalten, sinkt hingegen, weil diese
in der Regel nur einen Teil der Mengensteuer (oder des
Preises flr Emissionszertifikate) auf die Verbraucher:innen
Uberwaélzen kénnen. Bei einem geringeren Nettopreis re-
duzieren die Unternehmen die von ihnen angebotene Gi-
termenge. Das Produktionsvolumen der EU sinkt zudem,
da européische emissionshaltige Produkte international
weniger wettbewerbsfahig werden und die europaischen
Exporte folglich sinken. Im Ergebnis hei3t das: Produktion,
reales Bruttoinlandsprodukt (BIP) und Einkommen gehen in
der EU zurlick. Gleichzeitig verringert sich das Volumen der
Emissionen, die produktionsbedingt in der EU anfallen — die
sogenannten territorialen Emissionen der EU sinken.

Das gilt vor allem fir die osteuropaischen Volkswirtschaf-
ten, in denen besonders CO,-intensiv produziert wird.
Unter den 15 Landern mit den héchsten Emissionsreduk-
tionen liegen acht osteuropdische Staaten. Am groBten
ist die Einsparung in der Tschechischen Republik (-50 %),
gefolgt von Bulgarien mit einer Reduktion um 48 %. In Po-
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len betragt die Einsparung 45 %. Zum Vergleich: Deutsch-
land verringert seine Emissionen um rund 30 %, Belgien
und Frankreich sparen rund 20 % ein (vgl. Abbildung 1).

In den Volkswirtschaften auBerhalb der EU steigen die
Emissionen teilweise leicht an. Lander mit geringen oder
gar keinen CO,-Preisen haben wegen des héheren Emis-
sionspreises der EU einen preislichen Wettbewerbsvor-
teil bei der Herstellung CO,-haltiger Produkte. Also wird
in diesen Landern ceteris paribus mehr produziert — und
damit steigen dort auch die Treibhausgasemissionen. Ne-
ben diesem direkten Leakage-Kanal gibt es auch das indi-
rekte Leakage. Dieses resultiert aus dem Umstand, dass
ein hoherer européischer CO,-Preis die Energienachfrage
in der EU verringert. Da die EU eine groBe Volkswirtschaft
ist, bewirkt ihre geringere Nachfrage einen Riickgang des
Weltmarktpreises flr Energie. Der sinkende Preis flihrt zu
einer hoheren Energienachfrage in den Landern, die kei-
ne oder nur sehr geringe Emissionspreise haben. Damit
steigen dort auch die CO,-Emissionen. In China betréagt
der Emissionszuwachs 0,2 %, in den USA 0,4 %. Diese
beiden Zuwéachse sind prozentual gering. Allerdings ist
zu berlcksichtigen, dass das Niveau der US-amerikani-
schen und chinesischen CO,-Emissionen sehr hoch ist.
Das bedeutet: Die US-amerikanischen CO,-Emissionen
steigen um 19,2 Mio. Tonnen, was dem weltweit héchsten
absoluten Zuwachs aller betrachteten Lander entspricht
(vgl. Abbildung 2). Insgesamt sinken die globalen CO,-
Emissionen durch einen um 50 US-$ hoheren EU-CO,-
Preis dennoch um 2,5 %, weil die europaischen Emissi-
onseinsparungen Uberwiegen. Die Leakage-Rate liegt bei
rund 15 %. Das bedeutet: Wenn wegen eines hdheren eu-
ropéischen CO,-Preises in der EU 100 Tonnen CO,-Emis-
sionen eingespart werden, flhrt das im Rest der Welt zu
einer Steigerung der CO,-Emissionen um 15 Tonnen.
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Abbildung 2

Auswirkungen eines um 50 US-$ hoheren CO,-
Preises in der EU auf die CO,-Emissionen

die zehn Lander mit den hochsten absoluten Zuwéchsen, in Mio. Tonnen

00 192 183

15
10

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

Folgen eines héheren européischen CO,-Preises fiir
das reale BIP

Wenn die weltweiten CO,-Emissionen sinken und es kei-
nen emissionssparenden technologischen Fortschritt in
dem Modell gibt, heiBt das auch: Es gibt weltweit weniger
wirtschaftliche Aktivitaten, also ein geringeres globales BIP.
Der Rickgang des globalen realen BIP liegt im Durchschnitt
aller Lander bei 0,07 %. In der EU sinkt das reale BIP um
durchschnittlich 0,01 %. Erneut treten dabei regionale Un-
terschiede auf. In der EU weisen die osteuropéischen Volks-
wirtschaften die starksten BIP-EinbuBen aus. In Lettland
betragt der Riickgang fast 0,4 %, in Polen 0,33% und in
Bulgarien 0,25 %. Noch groBer sind die BIP-Reduzierungen
in einigen Landern, die besonders viele natirliche Ressour-
cen exportieren. Sie kdnnen nun weniger Ressourcen an die
EU-Mitgliedstaaten verkaufen. Die weltweit hdchsten BIP-
Reduzierungen aller untersuchten Lander haben Aserbaid-
schan (-0,47 %) und Kasachstan (-0,46 %, vgl. Tabelle 1).

Daneben gibt es auch EU-Lander, deren reales BIP im Zuge
eines hoheren CO,-Preises steigt. Dazu gehtéren zum einen
EU-Lander mit einem relativ hohen Dienstleistungsanteil,
z.B. einem starken Finanzdienstleistungssektor. Dienstleis-
tungen sind in der Regel weniger emissionsintensiv, sodass
diese Sektoren aufgrund des héheren CO,-Preises einen
komparativen Wettbewerbsvorteil haben. Lander, auf die
dies zutrifft, sind unter anderem Irland und Zypern. Zum an-
deren gibt es in der EU mit Schweden und Finnland zwei
Lander, die bereits seit dem Beginn der 1990er Jahre einen
CO,-Preis einsetzen und seitdem immer wieder erhdht ha-
ben. So lag der schwedische CO,-Preis im Friihjahr 2021 bei
137 US-$ und ist damit der weltweit hochste Preis (World
Bank Group, 2021, 26). Die héheren Preise haben dazu ge-
fihrt, dass beide Lander emissionsarmere Technologien
einsetzen. Deshalb kdnnen sie besser mit der Verteuerung
von Treibhausgasemissionen umgehen. Die Wettbewerbs-
féahigkeit der schwedischen und finnischen Unternehmen

Tabelle 1
Auswirkungen eines um 50 US-$ hoheren CO,-
Preises in der EU auf das reale BIP

in %

Ohne CO,-Zoll  Mit CO,-Zoll

Welt (Durchschnitt) -0,07 -0,09
EU27 (Durchschnitt) -0,01 -0,04
Aserbaidschan -0,47 -0,50
Kasachstan -0,46 -0,48
Norwegen -0,45 -0,47
Katar -0,31 -0,37
Russland -0,31 -0,33
Ukraine -0,03 -0,20
Lettland -0,38 -0,52
Polen -0,33 -0,36
Bulgarien -0,25 -0,30
Tschechische Republik -0,24 -0,24
Ungarn -0,22 -0,24
Schweden 0,04 0,03
Finnland 0,08 0,03
Irland 0,12 0,13
Niederlande 0,16 0,16
Belgien 0,18 0,11
Zypern 0,59 0,57

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

verbessert sich also im Vergleich zu anderen Unternehmen
aus der EU. Das BIP beider Lander steigt daher leicht, wenn
der CO,-Preis der EU erhtht wird (vgl. Tabelle 1).

Der Umstand, dass z.B. in Russland das Emissionsvolu-
men steigt (vgl. Abbildung 2) und das reale BIP dennoch
sinkt (vgl. Tabelle 1), lIasst sich durch die sinkenden Preise
flr russische Exportglter erklaren. Die EU ist eine groBe
Volkswirtschaft, d.h. ihr Nachfrageverhalten hat Einfluss
auf den Weltmarktpreis. Wenn die Nachfrage der EU nach
Erddl sinkt, senkt das den Weltmarktpreis fiir Erdél. Damit
geht der in Geldeinheiten ausgedriickte Wert der russi-
schen Erdélexporte, der Teil des russischen BIP ist, zurlick.

Folgen eines héheren européischen CO,-Preises fiir
die sektorale Wertschépfung

Bei einem Blick auf die sektoralen Auswirkungen eines um
50 US-$ héheren CO,-Preises in der EU zeigt sich — wenig
Uberraschend —, dass die Bereiche der fossilen Brennstof-
fe die starksten Produktionseinbriiche erleiden. Regional
sind die osteuropaischen Volkswirtschaften am starksten
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Tabelle 2
Die 30 starksten sektoralen ProduktionseinbuBen
eines um 50 US-$ hdheren CO,-Preises in der EU

in % ohne CO,-Importzoll
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Tabelle 3
Die 30 starksten sektoralen Produktionszuwéachse
eines um 50 US-$ hdheren CO,-Preises in der EU

in %, ohne CO,-Importzoll

Sektor Land Verand. Sektor Land Verand. Sektor Land Verand. Sektor Land Verand.
in % in % in % in %
Gas Tschechische -100,0 Gasher- Lettland -64,9 Erddl und Guinea 31,2  Wasser- Brunei 9,8
Republik stellung Koks transport
Gas Griechenland -100,0 ol Lettland -64,1 Erdél und Schweiz 25,0 Wasser- Uganda 9,8
Gas Slowenien  -100,0 Ol Slowakei -63,7 Koks transport
Gas Slowakei -98,2 Kohle Tschechische -62,6 Erdolund Albanien 188 Wasser- Indien 9.6
) Koks transport
Republik
Gasher-  Slowenien 97,9 Faser- Lettland 614 Elektrizitat Schweiz 16,8  Luftfracht Singapur 9,4
stellung pflanzen Gas Guinea 14,2  Gas Aserbaidschan 9,0
Gas Litauen -94,9 ol Italien -60,9 Erdél und Ghana 14,1  Wasser-  Ukraine 8,9
ol Griechenland -92,1 Kohle  Rumdnien -60,6 Koks transport
Gasher- Griechenland -92,0 Kohle Bulgarien 59,9 Faserpflanzen Rumaénien 13,9 Wasser- Slowenien 8,8
transport
stellung
Gasher-  Litauen -85.,6 Kohle Portugal 59,2 Erdol und Tunesien 13,8  Luftfracht Trinidad und 8,8
Koks Tobago
stellung
Gas Lettland 79.8 Kohle Malta 58,2 Wassertrans- Norwegen 13,3  Wasser- Trinidad und 8,7
port transport Tobago
Verarbe!— Lettland 794 stein- Spanien -58,1 Luftfracht Kirgisistan 12,1  Luftfracht Armenien 8,7
teter Reis kohle
Gas Spanien 734 Gas Estland 58,1 Faserpflanzen Norwegen 11,4  Luftfracht Nicaragua 8,5
Gas Danemark 714 Kohle Zypem 579 Erdol und Nigeria 11,0 Verarbe!— Griechenland 8,5
Koks teter Reis
Kohle Griechenland -66,6 Kohle Slowenien -57,3 Erdal und Senegal 107  Faser- Slowakei 8.3
Kohle Italien -65,7 Kohle Polen -57,0 Koks pflanzen
Quelle: Felbermayr et al. (2021). Wassertrans- Panama 10,5 Elektrizitat Albanien 8,3
port
Faserpflanzen Griechen- 9,9 Luftfracht Panama 8,2

betroffen. Tabelle 2 zeigt die insgesamt 30 groBten sek-
toralen ProduktionseinbuBen aller 141 Volkswirtschaften
und aller 65 Sektoren. Die Sektoren Gas und Gasherstel-
lung weisen die starksten ProduktionseinbuBen aus (Der
Sektor Gas umfasst alle Aktivititen der Erdgasgewin-
nung; Gasherstellung beinhaltet die weitere Verarbeitung
von Gas, z.B. die Produktion von Flissiggas, und den
Vertrieb). Den Simulationsrechnungen folgend, verlieren
die Tschechische Republik, Griechenland und Sloweni-
en im Bereich Gas ihre internationale Wettbewerbsféhig-
keit komplett — die Produktion kommt hier zum Erliegen.
Starke Produktionsriickgénge gibt es zudem im gesamten
Kohlebereich. Regional sind die 30 gréBten Produktions-
einbuBen in der EU angesiedelt.

Die regionale Verteilung der Lander mit den 30 gréBten sek-
toralen Produktionszuwéchsen ist weniger eindeutig. Die
sektoralen Gewinne sind hingegen etwas homogener: Sek-
toren, die Produktionszuwéchse zwischen 8% und 31 %
erreichen, sind vor allem die Bereiche Erd6l und Koks, Was-
sertransport und Luftfracht (vgl. Tabelle 3). Hier sind im We-
sentlichen zwei Muster zu erkennen: Produktionszuwéchse
gibt es zum einen in emissionsintensiven Sektoren auBer-

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

land

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

halb der EU. Sie gewinnen gegenliber der europdischen
Konkurrenz an Wettbewerbsfahigkeit. Zum anderen nimmt
die Produktion in Europa in emissionsarmen Sektoren zu,
da Produktionsfaktoren aus emissionsintensiven Sektoren
in klimafreundliche Bereiche umgeleitet werden.

Der Blick auf sechs der derzeit sieben gréBten Volkswirt-
schaften zeigt weitere grundlegende Zusammenhéange:
In allen sechs Landern geht die Produktion in den Berei-
chen Kohle, Ol und Gas zuriick. In den EU-Mitgliedstaaten
Deutschland und Frankreich ist der Rickgang in allen drei
Branchen am groBten (vgl. Tabelle 4). Fir GroBbritannien
als Nicht-EU-Land gilt der héhere CO,-Preis nicht, aber
dennoch fallen wegen der starken Handelsbeziehungen
zur EU hohe Produktionsriickgénge in den fossilen Brenn-
stoffsektoren an. In den drei weiter von der EU entfern-
ten Volkswirtschaften sind die Produktionsriickgange in
diesen Bereichen moderat, lediglich in Japan betragt die
Verringerung in den Bereichen Ol und Gas 9% bzw. 10 %.
Die USA und China kénnen ihre Produktion im Sektor Erdol
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Tabelle 4

Die drei starksten sektoralen Produktionsriickgdnge
und -zuwéchse eines um 50 US-$ hoheren CO,-Preises
in %, ohne CO,-Importzoll

Deutschland Frankreich GroBbritannien
Kohle -46,5 Gasherstellung -48,8 Gas -22,1
o] -38,9 Kohle -45,2 o] -15,4
Gas -26,7 ol -39,4 Kohle -2,3
Verarbeiteter 1,0 Gesundheit und 0,3 Erdol und 3.1
Reis Sozialarbeit Koks
Faserpflanzen 2,0 Wohnungen 0,5 Wasser- 3,7
transport
Fischerei 2,5 Elektrizitat 1,9 Luftfracht 6,3
USA China Japan
Kohle -2,8 o] -4,8 Gas -10,3
o] -1,2 Gas -3,8 o] -9,1
Gasherstel- -0,8 Sonstige Unter-  -0,1 Kohle -1,7
lung nehmensdienst-
leistungen
Chemische 0,8 Chemische 0,4 Chemische 0,8
Produkte Produkte Produkte

Erddl und Koks 1,0 Erdol und Koks 0,4 Luftfracht 41

Luftfracht 2,7 Luftfracht 2,6 Wasser- 4,9

transport

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

und Koks sogar leicht steigern. Der Ol-Sektor umfasst alle
Aktivitdten zur Gewinnung von Rohdl. Im Sektor ,,Erddl und
Koks" sind die Produktionsprozesse der Rohdl-Verarbei-
tung zu verschiedenen Brennstoffen zusammengefasst.
Die Luftfracht ist in den USA und China der Sektor mit dem
héchsten Zuwachs aller 65 Sektoren, in Japan der mit dem
zweithdchsten Zuwachs. Dies ist ein Indiz dafiir, dass alle
drei Lander ihre mengenmaBigen Exporte in die EU (oder
auch in andere Lander, in welche die EU wegen des hdhe-
ren CO,-Preises weniger exportiert) steigern kénnen.

Die Bedeutung eines héheren CO,-Preises fir die sektorale
wirtschaftliche Entwicklung lasst sich auch am Beispiel der
eher arbeitsintensiven Dienstleistungen verdeutlichen. Das
verwendete Modell enthédlt insgesamt 16 Dienstleistungs-
sektoren. Darunter fallen Sektoren wie Versicherungsdienst-
leistungen, verschiedene Transportsektoren, (Lebensmit-
tel-)Einzel- und GroBhandel, Finanzdienstleistungen, Ge-
sundheitssektor oder die Informations- und Kommunikati-
onsbranche. Der Blick auf ausgewahlte Dienstleistungen in
drei osteuropéischen Landern und drei kleinen westlichen
EU-Landern zeigt: In nahezu allen Fallen fihrt ein um 50
US-$ hoherer EU-CO,-Preis zu einem Anstieg der Produk-
tion dieser Dienstleistungen — auch in den osteuropaischen
Volkswirtschaften, in denen der héhere Emissionspreis zu
einer Verringerung des realen BIP flhrt (vgl. Tabelle 5).

Tabelle 5

Produktionsvolumen in ausgewahlten Dienstleistungs-
sektoren bei einem um 50 US-$ hoheren CO,-Preis

in % ohne CO,-Importzoll

Gesund- Versiche-  Sonstige Sonstige

heit und rungs- Unterneh- Finanz-

Sozial-  dienstleis- mensdienst-  dienst-
Bildung arbeit tungen leistungen  leistungen

Belgien 0,4 0,5 0,5 -0,5 0,4
Irland 0,5 0,6 0,6 -0,2 0,2
Niederlande 0,8 0,6 1,2 1,1 0,7
Bulgarien 1,3 1,5 3,2 11 0,4
Polen 0,8 0,9 0,4 -0,2 1,0
Ungarn 0,2 1,0 2,0 0,3 1,2

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

Flankierung eines européischen CO,-Preises mit
einem CO,-Importzoll

Die groBten ProduktionseinbuBen, die sich aus einem ho-
heren CO,-Preis der EU ergeben, treten naturgemés in der
EU auf. Um diese wirtschaftlichen EinbuBen in der EU zu
reduzieren und gleichzeitig die Leakage-Rate zu verringern,
bietet sich ein CO,-Zoll an. Produkte, die aus einem Nicht-
EU-Land importiert und in der EU verkauft werden, werden
mit einer Emissionsabgabe bzw. einem CO,-Zoll belastet.
Der Zoll entspricht dem in der EU geltenden CO,-Preis. Die
Hohe des zu zahlenden Gesamtbetrags richtet sich nach
dem Emissionsvolumen, das mit der Herstellung dieses
Produkts im Ausland anfallt. Dieser Emissionsgehalt ist den
Zollbehérden eines Landes in den Modellrechnungen an-
nahmegemaB bekannt. Alle in der EU verkauften Produkte
werden dadurch mit dem in der EU geltenden Emissions-
preis belegt — egal, ob das Produkt aus der EU oder dem
Ausland stammt. Die Einnahmen aus diesem Importzoll
werden in den Simulationsrechnungen — so wie bereits die
Einnahmen aus einem nationalen CO,-Preis - als Kopfpau-
schale an die Blrger:innen eines Landes zurtickgezahlt.

Tabelle 1 weist neben den BIP-Verdnderungen, die sich
im Fall der einseitigen Erhéhung des EU-CO,-Preises er-
geben, auch die BIP-Effekte aus, die sich bei einer Flan-
kierung dieses erhdhten Emissionspreises durch einen
entsprechenden CO,-Importzoll ergeben. Auf den ersten
Blick Uberrascht der Vergleich: Vor allem die energiein-
tensiven osteuropdischen Volkswirtschaften sollen durch
einen CO,-Zoll geschutzt werden. Ihre BIP-EinbuBen wer-
den jedoch gréBer (vgl. Tabelle 1).

Auf den zweiten Blick Uberrascht dieses Resultat jedoch

nicht. Es ist ein Ergebnis, das die AuBenwirtschaftsthe-
orie vorhersagt: Wenn ein Land einen Importzoll ein-
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fihrt, um damit eine bestimmte einheimische Branche
zu schitzen, hat das einen Preis fir die gesamte Volks-
wirtschaft. CO,-haltige Vorleistungen aus dem Ausland
werden in der EU teurer. Die Produktionskosten der
Unternehmen, die diese Vorleistungen verwenden, stei-
gen. Damit steigen die Preise der im Inland hergestellten
Produkte, sodass die Nachfrage nach den inlandischen
Produkten sinkt. Auch die Exportnachfrage geht wegen
der hdheren Preise zurlick. DarUber hinaus reduzieren
hohere Konsumguterpreise die Kaufkraft eines gegebe-
nen Einkommens. Deshalb sinkt die Konsumnachfrage
der privaten Haushalte der EU. Die Unternehmen in der
EU passen sich an diese Nachfragerlickgdnge an. Der
Schutz der emissionsintensiven européischen Industrien
hat also einen gesamtwirtschaftlichen Preis, der sich in
Form eines sinkenden BIP duBert.

Insgesamt ist der globale durchschnittliche Rickgang des
realen BIP im Fall eines von der EU erhobenen CO,-Zolls
etwas hoher als ohne diesen Zoll (0,09 % statt 0,07 %, vgl.
Tabelle 1). Der Grund ist, dass nun weltweit mehr Produkte
einen héheren Preis haben, was zu einem globalen Rick-
gang der Nachfrage und damit auch der Produktion flihrt.
Der Vorteil des geringeren wirtschaftlichen Aktivitatsni-
veaus ist eine Verringerung der weltweiten CO,-Emissio-
nen. Diese sinken um 2,7 %, das sind 0,2 Prozentpunkte
mehr als in dem Szenario ohne einen CO,-Zoll. Die Leaka-
ge-Rate geht von rund 15 % auf knapp 11 % zurlick.

Sektorale Effekte eines CO,-Importzolls

Neben einer gréBeren Reduzierung der weltweiten Emis-
sionen hat die Flankierung eines héheren CO,-Preises der
EU durch einen CO,-Zoll ein zweites Ziel: die Produktions-
und damit Beschéftigungsriickgdnge in den emissions-
intensiven Branchen der EU sollen abgemildert werden.
Wenn importierte emissionsintensive Produkte mit dem
gleichen CO,-Preis belegt werden wie die Produkte von
Unternehmen aus der EU, verbessert das die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit der europdischen Unternehmen.
Tats&chlich aber koénnen nicht alle emissionsintensiven
Sektoren in der EU von einem CO,-Zoll profitieren. Zum
Beispiel zeigt sich dies bei ausgewahlten emissionsinten-
siven Sektoren in Deutschland und Polen (vgl. Tabelle 6).

Der Schutz der emissionsintensiven Branchen durch eine
CO,-Bepreisung importierter Vorleistungen und Konsum-
produkte fihrt in den Sektoren Kohle, Erddl und Koks,
Elektrizitdt, chemische Produkte sowie im Sektor Eisen
und Stahl zu einem geringeren Riickgang der Produktion
bzw. Wertschdpfung. In den Ubrigen Sektoren der Tabelle
6 wird der Produktionsriickgang jedoch noch verstéarkt. Die
Griinde daflr sind letztlich die Zusammenhéange, die auch
zu einem geringeren BIP infolge eines CO,-Zolls fuhren:

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Tabelle 6

Auswirkungen eines um 50 US-$ hoheren CO,-Preises
auf die Wertschopfung emissionsintensiver Sektoren
in %

Deutschland Polen

Sektoren ohne CO,-Zoll mit CO,-Zoll ohne CO,-Zoll mit CO,-Zoll
Kohle -46,47 -46,47 -57,04 -56,97
ol -38,87 -40,91 -41,38 -44,10
Gas -26,73 -27,95 -55,97 -57,26
Erdél und Koks  -26,30 -26,15 -29,68 -29,48
Gasherstellung -24,51 -24,72 -34,54 -34,80
Elektrizitat -13,97 -13,47 -22,30 -21,78
Chemische

Produkte -6,91 -5,75 -9,41 -8,09
Eisen und Stahl -2,12 -2,02 -4,32 -4,27

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

e Die Preise flr emissionshaltige Produkte in einem EU-
Mitgliedsland steigen durch den héheren CO,-Preis.
Die Folge ist eine geringere Nachfrage nach diesen
Produkten. Ein CO,-Zoll auf Importe aus Nicht-EU-
Landern andert an diesem Preis nichts. Im Gegenteil:
wenn jetzt auch emissionshaltige auslandische Subs-
titute teurer werden, steigen die Preise flir Konsumgu-
ter und Vorleistungen in der EU weiter. Die Folge ist ein
preisbedingter Nachfragertickgang.

e Geschutzte emissionsintensive Sektoren der EU kdnnen
bei einer gleichbleibenden EU-Nachfrage nach den Pro-
dukten ihrer Branche méglicherweise die Angebote aus
Nicht-EU-Landern ersetzen, was zu einer héheren Pro-
duktion fuhrt. Gleichzeitig ist aber zu beriicksichtigen,
dass diese Sektoren haufig emissionsintensive Vorleis-
tungen aus dem Ausland beziehen. Werden diese mit
einem CO,-Zoll belegt, steigen die Produktionskosten in
der EU. Damit erhéhen sich auch die Preise fir Konsum-
guter in der EU. Hohere Preise und eine sinkende Kauf-
kraft lassen die Nachfrage nach Produkten aus allen
Branchen zurlickgehen, auch den emissionsintensiven.

Wenn also im Fall eines CO,-Zolls die Produktion eines emis-
sionsintensiven Sektors in der EU weiter zurlickgeht, bedeu-
tet dies: Die Nachfragerlickgange infolge hoherer Preise und
Kaufkraftverluste sind gréBer als die Produktionssteigerung,
die sich daraus ergibt, dass die europédischen Unternehmen
die teureren Importe aus Nicht-EU-L&ndern ersetzen.

Determinanten der sektoralen Effekte eines héheren
CO,-Preises

Die Frage, wie einzelne Sektoren — und damit auch Volks-
wirtschaften — von einem in der EU steigenden CO,-Preis
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betroffen sind, lasst sich nicht eindeutig beantworten.
Grundsétzlich gilt zwar, dass energie- und emissionsin-
tensive Sektoren stérker unter einem hohen CO,-Preis lei-
den als z.B. die arbeitsintensiven Dienstleistungssektoren.
Aber auch ein emissionsintensiver Sektor kann von einem
steigenden CO,-Preis in der EU profitieren. Voraussetzung
ist, dass emissionsarme Technologien eingesetzt werden.
Klimafreundliche Technologien werden mehr und mehr zu
einem entscheidenden Wettbewerbsvorteil. Wer heute in
diese Technologien investiert, kann zukinftig Marktfih-
rer werden. Darauf deuten die sektoralen Entwicklungen
Schwedens hin. Schweden hat bereits 1991 einen CO,-
Preis eingefiihrt. Seitdem hat Schweden diesen staatlichen
Preis erhoht. Das Land verfligt damit weltweit Uber eines
der dltesten und starksten Preissignale mit der gréBten
sektoralen Abdeckung (Deutscher Bundestag, 2019, 1).

Ein Blick auf ausgewahlte emissionsintensive Sektoren in
den Landern Schweden, Deutschland und Polen zeigt, dass
Schweden bei einem um 50 US-$ hoheren CO,-Preis in der
EU geringere ProduktionseinbuBen aufweist als Deutsch-
land oder Polen. Lediglich bei der Gasherstellung ist der
Rickgang in Schweden stérker als in den beiden anderen
Landern (vgl. Tabelle 7). Flr das relativ gute Abschneiden
dieser schwedischen Sektoren gibt es im Kern zwei grund-
sétzliche Erklarungen: Denkbar ist, dass Schweden wegen
des seit Beginn der 1990er geltenden hohen CO,-Preise im
eigenen Land bereits Uber klimafreundliche Technologien
verfligt, sodass eine EU-weite Erhéhung des Emissions-
preises die Wettbewerbsfahigkeit der betroffenen schwe-
dischen Unternehmen verbessert. Méglich ist auch, dass
Schweden wegen des hohen inlandischen CO,-Preises
schon in der Vergangenheit die Produktion in diesen Bran-
chen reduziert hat. In diesem Fall wirden bei einer weiteren
CO,-Preiserhdhung nur geringe zusétzliche Produktions-
riickgange erfolgen. Das hat dann auch nur geringe BIP-
reduzierende Effekte flir das Land zur Folge.

Fir die internationale Wettbewerbsféahigkeit der Unter-
nehmen in der EU ist dartber hinaus die CO,-Preisent-
wicklung im Rest der Welt wichtig. Falls andere groBe
Volkswirtschaften wie die USA oder China sich ebenfalls
fir hohe CO,-Preise entscheiden, gehen die Wettbe-
werbsnachteile der européischen Unternehmen zurlck.

SchlieBlich ist zu berlicksichtigen, flr welche Zwecke der
Staat die Einnahmen aus der CO,-Bepreisung verwendet.
Es besteht ein weitgehender Konsens in der Wirtschafts-
theorie, dass diese Einnahmen nur den Zweck haben, das
Emissionsvolumen zu verringern. Es geht nicht um héhere
Staatseinnahmen. Deshalb kann und sollte der Staat die-
se Einnahmen wieder an seine Bulrger:innen und Unter-
nehmen zurtickgeben. Allerdings gibt es keine Einigung
darlber, wer diese Einnahmen erhalten soll. Hier sind vie-

Tabelle 7

Auswirkungen eines um 50 US-$ hoheren CO,-Preises
auf die Wertschopfung emissionsintensiver Sektoren
in %, ohne CO,-Importzoll

Sektor Schweden Deutschland Polen
Elektrizitat 2,5 -14,0 -22,3
Gas 1,4 -26,7 -56,0
Eisen und Stahl -1,7 -21 -4,3
Chemische Produkte -4,9 -6,9 -9,4
Erddl und Koks -21,4 -26,3 -29,7
Kohle -32,9 -46,5 -57,0
ol -33,9 -38,9 -41,4
Gasherstellung -43,7 -24,5 -34,5

Quelle: Felbermayr et al. (2021).

le Optionen mdglich. In den Modellrechnungen werden
die Einnahmen gleichméaBig an alle Blrger:innen einer
Volkswirtschaft verteilt. Das gleicht die Kaufkraftverluste
der privaten Haushalte aus. Fir die Produktionskosten
der Unternehmen und deren Wettbewerbsfahigkeit hat
dies keine Konsequenzen. Immerhin profitieren die Unter-
nehmen jedoch von einer hdheren Konsumnachfrage.

Anders sieht es aus, wenn die Einnahmen aus der CO,-
Bepreisung eingesetzt werden, um die Beitrdge zu den so-
zialen Sicherungssystemen zu verringern. Diese MaBnah-
me reduziert die Produktionskosten der Unternehmen. Sie
kénnen ihre Produkte zu einem geringeren Preis verkaufen,
was die Absatzchancen erhéht. Damit kdnnen Produktion
und Beschéftigung steigen. Dies gilt insbesondere fiir ar-
beitsintensive Produkte und weniger fir die Unternehmen
der emissionsintensiven Sektoren. Letzteren kann besser
geholfen werden, wenn der Staat diesen Unternehmen
Subventionen zahlt oder deren Steuern senkt. Insgesamt
gilt: Je stérker der Staat die Wettbewerbsnachteile der
emissionsintensiven Branchen durch Subventionszahlun-
gen oder Steuersenkungen ausgleicht, desto geringer fal-
len die ProduktionseinbuBen der betroffenen Sektoren aus.

Ausblick auf die EU-Strategie ,,Fit for 55

Ziel der EU ist es, die CO,-Emissionen bis 2030 um min-
destens 55 % gegenlber 1990 zu senken. Gelingen wird
dies nur, wenn die Preise flir Emissionen rasch und spur-
bar steigen. Folglich hat die EU-Kommission in ihrer Stra-
tegie ,Fit for 55“ MaBnahmen genannt, die so eine starke-
re Bepreisung bewirken (EU-Kommission, 2021a).

Mit Blick auf die zukiinftige Hohe des européischen CO,-
Preises sind dabei zwei MaBnahmen zu erwahnen: Zum
einen werden die Kriterien flr Aktivitaten erweitert, flr
die zukilnftig Emissionszertifikate erforderlich sind. Da-
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von betroffen sind die Emissionen, die im StraBenverkehr,
bei der Beheizung und Kihlung von Gebauden und im
Schiffsverkehr entstehen. Diese Emissionen waren bisher
vom EU-ETS ausgenommen. Zum anderen reduziert der
Vorschlag das maximale jahrliche Emissionsvolumen des
EU-ETS, d.h. die Menge der Emissionszertifikate, schnel-
ler. Zwischen 2013 und 2020 wurde die Obergrenze der
Zertifikate um 1,74 % pro Jahr verringert. Flr den Zeit-
raum von 2021 bis 2030 war urspringlich eine Reduzie-
rung um jahrlich 2,2 % vorgesehen. In dem Vorschlag sind
es 4,2 %, und in den kommenden Jahren kdnnte es noch
mehr werden (EU-Kommission 2021b, 12).

Wenn in der EU mehr Aktivitaten mit einem CO,-Preis
belegt werden und die verfligbaren Zertifikate gleichzei-
tig sinken, ist mit einem steigenden CO,-Preis in der EU
zu rechnen. Die europdaischen Verbraucher:innen werden
wegen des hoheren CO,-Preises verstérkt emissionsar-
me Produkte nachfragen, um so ihre Konsumausgaben
zu verringern. Die européischen Unternehmen werden
gleichzeitig verstarkt in emissionsarme Produkte und
Technologien investieren, um so ihre Produktionskosten
zu verringern und ihre internationale Wettbewerbsfahigkeit
zu sichern. Beide Reaktionen beschleunigen den emissi-
onsreduzierenden technologischen Fortschritt in der EU.
Diese Entwicklung deckt das behandelte Modell nicht ab.
Dennoch lasst sich feststellen, dass sich bei einem erfolg-
reichen technologischen Fortschritt die Produktionsein-
buBen abdampfen lassen — sowohl in einzelnen Sektoren
als auch in der gesamten Volkswirtschaft. Das zeigten die
Simulationsergebnisse flir Schweden und Finnland.

Bei einem in der EU steigenden CO,-Preis nimmt die Dif-
ferenz zwischen dem CO,-Preis in der EU und im Rest der
Welt zu. Damit wachst der Wettbewerbsnachteil emissi-
onsintensiver Unternehmen in der EU. Ein CO,-Importzoll
wird daher immer wichtiger. Die konkrete Ausgestaltung
dieses Mechanismus, die noch nicht vorliegt, wird also
ein wichtiges Thema flr die ndchsten Monate und Jahre.
Klar ist jedoch bereits jetzt, dass zun&chst einmal nur eine
kleine Zahl von Produkten bzw. Sektoren betroffen sein
wird und nicht — wie in den Modellrechnungen - alle im-
portierten Produkte. Betroffen sein werden voraussicht-
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lich Zement, Stahl, Aluminium, Ol, Papier, Glas, Chemi-
kalien und Dlngemittel. Auch wenn die Modellrechnun-
gen kaum spirbare Entlastungen durch einen CO,-Zoll
zeigten, ist dieses Instrument in der Realitat sinnvoll: Im
EU-ETS werden ldngst nicht alle Produkte mit einem
CO,-Preis belegt. Dadurch werden die 6konomischen
Lasten der Emissionsbepreisung nicht — wie in den Mo-
dellrechnungen - auf alle Produkte und Sektoren verteilt.
Vor dem Hintergrund dieses Unterschieds kann ein CO,-
Zoll sinnvoller sein als in den Modellberechnungen, da die
Produktions- und damit auch Beschaftigungsriickgange
in den emissionsintensiven Branchen der EU abgemildert
werden, indem die 6konomischen Kosten durch den Zoll
auf mehr Branchen und Wirtschaftsakteur:innen verteilt
werden. Allerdings hat diese MaBnahme einen starkeren
BIP-Rlickgang zur Folge.SchlieBlich wird bei steigenden
Emissionspreisen eine sozialpolitische Flankierung rele-
vanter. Sie ist erforderlich, um Kaufkraftverluste bei den
privaten Haushalten sowie Einkommens- und Beschafti-
gungsverluste in emissionsintensiven Branchen abzumil-
dern (ausfihrlicher Petersen und Rausch, 2021).
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Deutsche Bahn: Entflechtung 2.0!

Die Eisenbahninfrastruktur des DB Konzerns wird seit der Bahnreform 1994 zusammen mit
den Eisenbahnverkehrsunternehmen in einer vertikal integrierten Konzernstruktur organisiert.
Diese Konzernstruktur steht jedoch im Verdacht, Wettbewerbsverzerrungen auf der Ebene
der Eisenbahnverkehrsunternehmen zu verursachen. Eine eigentumsrechtliche Trennung

der Eisenbahninfrastruktur von dem restlichen Betrieb des DB Konzerns kénnte diese
Wettbewerbsverzerrungen unterbinden. Bisher fehlte hierfiir jedoch die politische Mehrheit.
Die Monopolkommission stellt in ihrem aktuellen Gutachten daher MaBnahmen vor, um im
geltenden Rahmen die derzeitigen Unabhéngigkeits- und Transparenzprobleme zu beheben.

Die Eisenbahninfrastruktur des DB Konzerns wird seit der
Bahnreform im Jahr 1994 weiterhin zusammen mit den Ei-
senbahnverkehrsunternehmen in einer gemeinsamen ver-
tikal integrierten Konzernstruktur betrieben. Diese Form
der Organisationsstruktur ist mit zahlreichen internen
Verflechtungen der Infrastrukturgesellschaften mit den
restlichen Gesellschaften des DB Konzerns verbunden.
So tbernimmt die DB AG als Managementholding zentrale
Gruppenfunktionen fiir die Eisenbahninfrastrukturunter-
nehmen (z.B. Recht, Konzernentwicklung, Finanzen). Zu-
dem bestehen flr die einzelnen inlandischen Gesellschaf-
ten des DB Konzerns Ergebnisabfiihrungs- und Beherr-
schungsvertrage mit der Muttergesellschaft, der DB AG.

Diese internen Verflechtungen stoBen bei der Konkurrenz
und bei Verbanden zunehmend auf Kritik. Zuletzt wurde
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diese Kritik im Zusammenhang mit der Eigenkapitalerh6-
hung zugunsten der DB AG geé&uBert. Es wird beflirchtet,
dass der Konzerngewinn zulasten der Konkurrenz maxi-
miert wird, indem die Wettbewerbsunternehmen syste-
matisch von den Infrastrukturunternehmen benachteiligt
werden. Eine Trennung der Infrastruktur von dem restli-
chen Betrieb des DB Konzerns kénnte dieses wettbe-
werbsbehindernde Verhalten unterbinden. In anderen
Sektoren wie dem Energiesektor (Strom, Gas) wurde eine
solche eigentumsrechtliche Trennung bereits mit der No-
vellierung des EnWG 2011 eingeflihrt. Bisher konnte sich
jedoch keine politische Mehrheit fir eine vertikale Tren-
nung im Bahnsektor finden.

Wenn die Losung einer eigentumsrechtlichen Trennung der
Netze vom restlichen Betrieb des DB Konzerns politisch
nicht angestrebt wird, stellt sich die Frage, wie unter den
bestehenden Rahmenbedingungen, MaBnahmen durchge-
fihrt werden kénnen, die eine stérker wettbewerbsneutrale
anstatt eine am Konzerninteresse ausgerichtete Unterneh-
menspolitik der Infrastrukturunternehmen férdern kénnen.
Dies betrifft speziell wettbewerbsneutrale Entscheidungen,
die in der Fihrungsebene der Infrastrukturunternehmen
des DB Konzerns getroffen werden. Dazu besteht weiterhin
eine finanzielle Intransparenz hinsichtlich der bestehenden
Ergebnisabflihrungsvertrage zwischen den Infrastruktur-
gesellschaften und der DB AG. Die Monopolkommission
spricht sich fiir eine vertikale Trennung von Netz und Be-
trieb aus. Als zweitbeste Lésung schléagt sie vor, die beste-
hende organisatorische Trennung nachzuscharfen und die
finanzielle Transparenz zu erhéhen.

Unzureichende Unabhéangigkeitsanforderungen
Zur Sicherstellung einer Unabhangigkeit der Schieneninf-
rastruktur vom restlichen Betrieb des DB Konzerns hat die

EU-Kommission in der Vergangenheit zahlreiche Vorschrif-
ten zur buchhalterischen, rechtlichen und organisatorischen
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Trennung der Schienenwegebetreibenden erlassen. Zuletzt
wurden 2019 die zusétzlichen Unabhéngigkeitsvorgaben der
Richtlinie 2016/2370/EU im Rahmen des Eisenbahnregulie-
rungsgesetzes (ERegG) umgesetzt. Basierend auf diesen
Vorgaben wird die DB Netz AG als eigene Aktiengesellschaft
mit getrennten Jahresabschliissen geflhrt. AuBerdem muss
die DB Netz AG umfassende Vorgaben hinsichtlich der per-
sonellen und informatorischen Unabhangigkeit einhalten. Seit
der Novellierung des ERegG im Jahr 2019 gilt dazu das Ver-
bot eines Doppelmandats (§ 8 Abs. 3 ERegG). Eine Person
darf etwa nicht gleichzeitig Vorstandsmitglied der DB Netz
AG und eines Eisenbahnverkehrsunternehmens sein. Zudem
durfen Personen anderer rechtlicher Einheiten des DB Kon-
zerns keinen Einfluss auf die Ernennung oder Entlassung von
Personen austiiben, die Entscheidungen Uber wesentliche
Funktionen der DB Netz AG treffen (§ 8 Abs. 6 ERegQG).

Trotz dieser gesetzlichen Vorgaben sieht die Monopolkom-
mission weiterhin Handlungsbedarf, da die regulatorischen
Grundlagen bisher das gemeinsame Konzerninteresse
nicht gentigend neutralisieren und damit weiterhin ein An-
reiz besteht, die Konkurrenz zu diskriminieren. Dies betrifft
unter anderem die Besetzung der Aufsichtsrate der DB
Netz AG, die personelle Mobilitdt zwischen den einzelnen
Gesellschaften des DB Konzerns sowie die weiterhin be-
stehenden Beherrschungsvertrage zwischen Infrastruktur-
betreibenden und der Muttergesellschaft der DB AG.

Aufsichtsrat der DB Netz AG starken

Bezlglich der Besetzung des Aufsichtsrats der DB Netz
AG kritisiert die Monopolkommission (2021, 39 f.), dass
das Verbot des Doppelmandats nicht ausschliet, dass
die Aufsichtsratsmandate der DB Netz AG auch von Vor-
standsmitgliedern oder leitenden Angestellten anderer
rechtlicher Einheiten auBer den Eisenbahnverkehrsunter-
nehmen besetzt werden kénnen. Dies lasst den Verdacht
aufkommen, dass die Kontrolle nicht neutral, sondern im
Sinne des Konzerninteresses und damit im Sinne der ei-
genen Eisenbahnverkehrsunternehmen erfolgt.

Eine vom Konzerninteresse personelle Unabhangigkeit
der Aufsichtsratsmitglieder der DB Netz AG kann auch in
der aktuellen Besetzung angezweifelt werden. Demnach
werden die Aufsichtsratsmandate der DB Netz AG unter
anderem von der Leitung der Verkehrspolitik Deutschland
und dem Konzernbeauftragten fir Strategie und Trans-
formation der DB AG Ubernommen (DB Netz AG, 2020).
Zudem kann eine unabhangige Kontrolle auch dann nicht
angenommen werden, wenn die Aufsichtsratsmitglieder
der DB Netz AG bis kurz vor dem Antritt des Aufsichts-
ratsmandats noch entscheidungsrelevante Amter in
anderen Gesellschaften des integrierten Konzerns inne-
hatten. Auch dann besteht die Gefahr, dass die Aufsichts-
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ratsmitglieder ihre Kontrolle bewusst oder unbewusst im
Sinne des Konzerns ausflihren. Eine mogliche Sperrzeit
zwischen dem Wechsel entscheidungsrelevanter Amter
besteht bisher jedoch nicht.

Daher fordert die Monopolkommission, die Unabh&ngigkeit
des Aufsichtsrats und weiterer entscheidungsrelevanter
Personen zu stéarken. Die Monopolkommisssion schlégt vor,
den Aufsichtsratsmitgliedern der einzelnen Infrastrukturun-
ternehmen des DB Konzerns umfassend zu untersagen, zu-
gleich Fuhrungspositionen im restlichen vertikal integrier-
ten Konzern auszuliben. Stattdessen sollte die Besetzung
der Aufsichtsratsposten aufgrund ihrer Unabhangigkeit, ih-
res Kompetenzprofils und in Anlehnung an den Public Cor-
porate Governance Kodex erfolgen. Dieser Kodex umfasst
Standards der Unternehmensfiihrung, nach dem jedes Auf-
sichtsratsmitglied jegliche Interessenkonflikte unverzliglich
offenlegen muss. Sollten sich diese nicht auflésen lassen,
flhrt dies zur Beendigung des Aufsichtsratsmandats (Mo-
nopolkommission, 2021, 39 f.; BMF, 2020, 27 f.).

Sperrzeiten der personellen Mobilitat einflihren

Zudem Kkritisiert die Monopolkommission die mdgliche be-
rufliche Mobilitdt zwischen einer Infrastrukturgesellschaft
und einer anderen Konzerngesellschaft. Bisher schreibt das
ERegG lediglich vor, dass die berufliche Mobilitat diejenigen
Personen, die wesentliche Funktionen ausflihren, nicht zu
Interessenkonflikten zwischen den Eisenbahnverkehrsun-
ternehmen und den Eisenbahninfrastrukturunternehmen
fihren darf (§ 8a Abs. 3 Nr. 3 ERegG). Dies umfasst bisher
jedoch keine ,Abkuhlphasen® zwischen verschiedenen
Amtern. Damit besteht die Gefahr, dass im Rahmen eines
Wechsels entscheidende Informationen in die jeweilige an-
dere Gesellschaft ,,mitgenommen® werden kdnnen. Um dies
zu verhindern, schlagt die Monopolkommission vor, die be-
stehenden Regelungen beziiglich der beruflichen Mobilitat
um gesetzliche Sperrzeiten zu erweitern, falls leitende An-
gestellte, Aufsichtsratsmitglieder und Vorstandsmitglieder
innerhalb des DB Konzerns von oder zu einem Infrastruktur-
betreiber wechseln (Monopolkommission, 2021, 40).

Beherrschungsvertrage kindigen

Trotz der Vorgaben einer organisatorischen Trennung und
dem damit verbundenen Ziel, Entscheidungen unabhan-
gig vom Konzerninteresse zu treffen, bestehen Beherr-
schungsvertrdge zwischen dem Mutterkonzern und den
Infrastrukturunternehmen der DB AG (DB Netz AG, DB
Station und Service AG und DB Energie GmbH). Mithilfe
von Beherrschungsvertragen kdnnen konzernzugehdrige
Gesellschaften die Leitung ihrer Gesellschaft auf ein ande-
res Unternehmen wie das Mutterunternehmen Ubertragen
(§ 291 Abs. 1 AktG). So ermachtigt ein Beherrschungsver-
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trag die Muttergesellschaft, dem Vorstand der Tochterge-
sellschaft Weisungen zu erteilen. Dies gilt gemaB Aktien-
gesetz zunachst auch dann, wenn diese Weisungen nach-
teilig flr die Tochtergesellschaft sind (§ 308 Abs. 1 AktG).

Die Monopolkommission kritisiert in ihrem Gutachten, dass
aufgrund der Beherrschungsvertrage zwischen den Inf-
rastrukturunternehmen des DB Konzerns und der DB AG
ein verstarkter Anreiz besteht, die Geschaftsstrategie am
Konzerninteresse auszurichten. Dieser Fehlanreiz besteht
nicht nur unmittelbar, sondern auch ohne dass tatsachliche
Weisungen erteilt werden (Monopolkommission, 2021, 30).
Dies kann sich z.B. auf die Ziel- und Strategieausrichtung
des Infrastrukturunternehmens oder auf Innovationsent-
scheidungen beziehen. Dabei sieht die Monopolkommissi-
on die Gefahr, dass die Entscheidungen der Infrastruktur-
unternehmen nicht wettbewerbsneutral, sondern im Sinne
des DB Konzerns und damit im Sinne der DB eigenen Ei-
senbahnverkehrsunternehmen getroffen werden (Monopol-
kommission, 2021, 30). Urspriinglich wurden die Beherr-
schungsvertrage zusammen mit den Ergebnisabfiihrungs-
vertragen abgeschlossen, da sie bis zur Neugestaltung des
Korperschaftsteuergesetzes eine notwendige Vorausset-
zung zur Bildung einer korperschaftsteuerlichen Organ-
schaft innerhalb eines Konzerns waren. Seit der Neuge-
staltung des Korperschaftsteuergesetzes ist der Abschluss
eines Beherrschungsvertrags rechtlich jedoch nicht mehr
erforderlich.! Die Monopolkommission fordert daher, die
Beherrschungsvertrage der Infrastrukturunternehmen des
DB Konzerns zu kiindigen (Monopolkommission, 2021, 44).

Ausweitung der Unabhangigkeitsanforderungen

Bisher betrafen die Unabhangigkeitsanforderungen speziell
die Schienenwegebetreibenden und Entscheidungen Uber
wesentliche Funktionen. Unter letzterem werden die Zuwei-
sung von Zugtrassen und die Erhebung von Wegeentgelten
gefiihrt (§ 1 Abs. 4b ERegG). Z.B. dirfen Eisenbahnver-
kehrsunternehmen oder andere juristische Personen die Er-
nennung oder Entlassung von Personen nicht beeinflussen,
die Entscheidungen Uber diese wesentlichen Funktionen
treffen. Allerdings entsprechen die Entscheidungen Gber we-
sentliche Funktionen nur einem Teil der Gesamtentscheidun-
gen. Weitere Beschlisse wie die strategische Ausrichtung
oder getétigte Investitionen kdnnen von den Entscheidungen
der wesentlichen Funktionen nicht immer klar abgegrenzt
werden und in der Folge den Wettbewerb verzerren. Daher
schlagt die Monopolkommission vor, dass die Unabhéan-
gigkeitsanforderungen der Entscheidungen, die von den
Schienenwegebetreibenden getroffen werden, grundsétzlich

1 Vgl. § 14 Abs. 1 KStGi. V. m. § 291 Abs. 1 AktG und § 14 Abs. 1 Nr. 1
bis 5 KStG.

gelten sollten und nicht auf bestimmte Entscheidungen be-
schréankt werden sollten (Monopolkommission, 2021, 40 f.).

Neben dem Betrieb der Schienenwege gilt auch der Betrieb
der Serviceeinrichtungen (z.B. Personenbahnhéfe und Ab-
stellgleise) und des Fahrstromnetzes als eine wesentliche Vor-
leistungsfunktion, ohne die ein Betrieb besonders im Schie-
nenpersonenverkehr nicht moglich ist. Serviceeinrichtungen
mussen bisher lediglich buchhalterisch, organisatorisch und
bezlglich ihrer Entscheidungen unabhéngig von Dritten sein.
Dies gilt vor allem, wenn die Serviceeinrichtungen Teil eines
vertikal integrierten Unternehmens sind, denen gleichzeitig
auch marktbeherrschende Eisenbahnverkehrsunternehmen
angehoren (§ 12 Abs. 1 ERegG). Die Entflechtungsbedingun-
gen wie sie flr Schienenwegebetreibende gelten, missen je-
doch fiir Serviceeinrichtungen nicht erfiillt werden. Demnach
besteht kein Verbot eines Doppelmandats, einer informato-
rischen oder einer personellen Unabhangigkeit. Zusatzlich
sind Fahrstrombetreibende nicht einmal verpflichtet, ihre Ge-
sellschaft rechtlich oder organisatorisch vom restlichen Kon-
zern zu trennen, solange sie weniger als 100.000 Kund:innen
bedienen.? Dies kann zu zusétzlichen Diskriminierungsmaog-
lichkeiten gegenliber Wettbewerbsunternehmen flihren. Da-
her spricht sich die Monopolkommission flir eine Ausweitung
der personellen und informatorischen Entflechtungsvorga-
ben auf die Serviceeinrichtungsbetreibenden und die Fahr-
strombetreibenden aus (Monopolkommission, 2021, 128).

Fehlende Transparenz im Zusammenhang mit der
Uberweisung von Jahresiiberschiissen

Ein weiteres Problem, das im Rahmen der gegenwartigen
integrierten Konzernstruktur auftritt und zu Nachteilen flr
die Wettbewerbsunternehmen des DB Konzerns flhren
kann, sind die fir AuBenstehende intransparenten finanzi-
ellen Vorgange innerhalb des DB Konzerns, unter anderem
im Zusammenhang mit den bestehenden Ergebnisabfiih-
rungsvertrdgen zwischen den Eisenbahninfrastrukturun-
ternehmen des DB Konzerns (DB Netz AG, DB Station und
Service AG und der DB Energie GmbH) und der Mutterge-
sellschaft DB AG. Im Rahmen der Ergebnisabfiihrungsver-
trage verpflichten sich die Infrastrukturunternehmen des
DB Konzerns, ihre gesamten Jahrestiberschisse an die DB
AG abzufiihren. Im Gegenzug verpflichtet sich die DB AG,
Jahresfehlbetrdge auszugleichen, soweit der Verlust nicht
Uber eigene Gewinnriicklagen der Infrastrukturunterneh-
men ausgeglichen werden kann. Dies ist gemaB § 8d Abs. 2
ERegG erlaubt, soweit die DB AG die Gewinne anschlieBend
an den Bund abfiihrt. In den vergangenen zehn Jahren wur-

2 Vgl.§7 Abs. 2 Satz 1 bzw. § 7a Abs. 7 Satz 1 EnWG. Das Fahrstrom-
netz der DB Energie GmbH wird durchschnittlich von ca. 7.000
Kund:innen genutzt und liegt daher unter der Schwelle von 100.000
Kund:innen, ab welcher starkere Entflechtungsvorgaben gelten.
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Abbildung 1
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Dividendenabfiihrung gemas Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung und Eisenbahnregulierungsgesetz

§ 8d Abs. 2 ERegG:

»Ist die Gebietskorperschaft mit
dem Betreiber von
Eisenbahnanlagen tber eine
Muttergesellschaft verbunden,
ist eine Gewinnabfiihrung an
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zuldssig, soweit diese den
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Gebietskorperschaft abfuhrt.“
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Quelle: Monopolkommission (2021, 35).

den deutlich mehr Gewinne abgefiihrt, als dass Fehlbetrdge
ausgeglichen wurden. So wurden zwischen 2011 und 2020
4,081 Mrd. Euro Jahrestberschiisse nach Abzug von Jah-
resfehlbetrdgen von den Infrastrukturunternehmen des DB
Konzerns an die DB AG Uberwiesen (DB AG, 2021, 59).

Diese Ergebnisabflihrungsvertrdge missen zudem im Zu-
sammenhang mit der bestehenden Leistungs- und Finan-
zierungsvereinbarung (LUFV Ill) gesehen werden. Der Bund
hat sich in der LUFV Ill gemeinsam mit der DB AG und den
Infrastrukturunternehmen des DB Konzerns darauf ver-
standigt, dass die Nachsteuergewinne als Teil einer vorher
festgelegten Dividende der DB AG anschlieBend vollstan-
dig an den Bund gezahlt werden und dieser den entspre-
chenden Betrag in Form von Baukostenzuschiissen fir Er-
satzinvestitionen wieder den Infrastrukturunternehmen zur
Verfligung stellt. Dies wird auch als Finanzierungskreislauf
Schiene bezeichnet (vgl. Abbildung 1).

Soweit die Nachsteuerergebnisse vollstandig an den Bund
weitergeleitet werden, besteht zunéachst kein Wettbewerbs-
problem. Dies besteht erst dann, wenn die Nachsteuer-
ergebnisse auf der Ebene der DB AG verbleiben und auf
diese Weise auch den eigenen Eisenbahnverkehrsunter-
nehmen zur Verflgung stehen. In diesem Fall wirde das
Netz, das durch offentliche Mittel massiv subventioniert
wird, die eigenen Eisenbahnverkehrsunternehmen finanzi-
ell bevorteilen und damit den Wettbewerb auf Ebene der
Eisenbahnverkehrsunternehmen beeintrachtigen.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Ob tatsachlich Nachsteuerergebnisse auf Ebene der DB AG
verbleiben oder vollstédndig an den Bund abgeflihrt werden,
ist fir AuBenstehende nicht transparent ersichtlich. Die H6-
he der Nachsteuerergebnisse nach Abzug der Ertragsteuern
wird weder im Geschéaftsbericht der DB AG noch in den je-
weiligen Geschéaftsberichten der Infrastrukturbetreibenden
transparent ausgewiesen. Zudem enthélt die Dividende, wel-
che die DB AG an den Bund zahlt, nicht nur die Nachsteuer-
ergebnisse der Infrastrukturunternehmen des DB Konzerns,
sondern aller Gesellschaften des DB Konzerns. Somit kann
allein auf Basis der gezahlten Dividende vorerst kein Rick-
schluss auf die Nachsteuerergebnisse der Infrastrukturun-
ternehmen getroffen werden. Solange die Vorsteuerergeb-
nisse der Infrastrukturbetreibenden geringer sind als es die
Dividende der DB AG ist, kann zundchst eine Quersubven-
tionierung ausgeschlossen werden. Unklarheiten entstehen
speziell dann, wenn die Vorsteuerergebnisse der Infrastruk-
turbetreibenden die gezahlte Dividende Ubersteigen. Die
intransparente Darstellung der Nachsteuerergebnisse hat
sich auch mit der Einflihrung einer Regelung zur finanziellen
Transparenz (§ 8d ERegG) mit der Novellierung des ERegG
2019 nicht geéndert (Monopolkommission, 2021, 35 f.).

Kundigung der ErgebnisabfUhrungsvertrage und Abfuhrung
der Nachsteuerergebnisse problematisch

Aufgrund der Intransparenz der Finanzflisse im Rahmen
der Ergebnisabfiihrungsvertrage fordern die Wettbewerbs-
verbénde, diese Vertrdge zu kiindigen (Mofair, 2020, 21).
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Dies ist grundséatzlich nach dem Aktienrecht durch eine
zweiseitige Aufhebung oder durch eine einseitige Kiindi-
gung maoglich. Es stellt sich jedoch die Frage, wie die Ge-
winne der Eisenbahninfrastrukturunternehmen des DB
Konzerns anschlieBend verwendet werden. Es wére denk-
bar, die Nachsteuerergebnisse entweder in den Infrastruk-
turunternehmen zu belassen oder aufgrund eigenstandiger
vertraglicher und gesetzlicher Verpflichtungen und mit Zu-
stimmung der DB AG direkt an den Bund abzuftihren. Mit
der Abflhrung der Nachsteuerergebnisse an den Bund
koénnten der Finanzierungskreislauf Schiene und die damit
verbundenen Vorteile fir alle Eisenbahnverkehrsunterneh-
men erhalten bleiben (Monopolkommission, 2021, 45). Da-
zu ist erforderlich, dass die Hauptversammlung der DB Netz
AG diese alternative Verwendung der Gewinne zunéachst be-
schlieBt. Die DB Netz AG steht im Alleineigentum der DB AG,
sodass letztere auch Uber eine Mehrheit in der Hauptver-
sammlung verflgt. Die Entscheidung der Mittelverwendung
héangt damit letztlich von der Entscheidung der DB AG ab.
Zwar steht die DB AG wiederum im Alleineigentum des Bun-
des. Der Vorstand der DB AG ist jedoch weisungsfrei. Damit
kann der Bund die DB AG nicht zu konkreten Entscheidun-
gen anweisen. Anhand des § 58 AktG kann die Satzung der
DB Netz die Hauptversammlung auch nur zu einer anderen
Verwendung des Gewinns erméchtigen, sie hierzu aber nicht
verpflichten (Monopolkommission, 2021, 45).

Finanzielle Transparenz durch getrennte Dividendenziele

Solange die Trennung zwischen Netz und Betrieb politisch
nicht mehrheitsfahig ist, schlagt die Monopolkommission
eine alternative Losung zur Kiindigung der Ergebnisabfih-
rungsvertrage vor. Im Zuge dieser Lésung werden fir die
Infrastrukturbetreibenden und die lbrigen Gesellschaften
des DB Konzerns getrennte Dividendenziele definiert. Die
Dividenden der Infrastrukturunternehmen des DB Kon-
zerns entsprechen ihren gesamten Nachsteuerergebnis-
sen. Diese werden jahrlich Uber die DB AG an den Bund
abgeflhrt. Die restlichen Gesellschaften des DB Konzerns
erhalten ein eigenes, festes Dividendenziel, fiir das nur sie
haften. Eine Klrzung der Dividenden, welche die restlichen
Gesellschaften des DB Konzerns zu zahlen haben, beein-
flusst damit nicht die zu zahlenden Nachsteuerergebnisse
der Infrastrukturbetreibenden. Zusatzlich ist transparent
ersichtlich, wie hoch die jahrlichen Nachsteuerergebnisse

der Infrastrukturbetreibenden sind (Monopolkommissi-
on, 2021, 44 {.). Dieser Losungsansatz ist relativ einfach
umzusetzen und fuhrt zu deutlich mehr Transparenz ver-
glichen mit dem aktuellen Vorgehen. Dies gilt vor allem,
wenn zusétzlich die Gewinne der Infrastrukturunterneh-
men im integrierten Geschaftsbericht der DB AG vor und
nach der Besteuerung separat zu den Gewinnen der Ub-
rigen Gesellschaften aufgeflihrt werden. Bisher bestehen
gesetzliche Regelungen zur Weiterleitung der Gewinne
an den Bund nur flr den Schienenwegebetreiber, also die
DB Netz AG - nicht jedoch flir die DB Station und Service
oder die DB Energie GmbH. Hier misste das ERegG um
die vollstédndige Weiterleitung auch dieser Gewinne er-
génzt werden (Monopolkommission, 2021, 44 f., 129).

Fazit

Die bisherigen gesetzlichen Unabhangigkeitsanforde-
rungen und Vorgaben zur finanziellen Transparenz bie-
ten noch zahlreiche Spielraume zur Diskriminierung von
Wettbewerbsunternehmen. Die aufgezeigten Anderun-
gen zur organisatorischen Trennung kdnnen ein erster
Schritt in Richtung einer starkeren Unabhangigkeit und
einer héheren finanziellen Transparenz der Infrastruktur-
unternehmen sein. Dies erfordert jedoch den politischen
Willen, Uber die (Mindest-)Entflechtungsvorgaben der
EU-Richtlinien hinauszugehen. Mit Blick auf das politi-
sche Ziel ,mehr Verkehr auf die Schiene“ ist es ratsam,
den Wettbewerb im Bahnmarkt Gber diese Anpassungen
der Entflechtungsregeln zu férdern.
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Glasfaserbereitstellungsentgelt — wirksames
Instrument flir rascheren Gigabitausbau?

Das Telekommunikationsmodernisierungsgesetz fiihrt ab dem 1. Dezember 2021 mit §72
Telekommunikationsgesetz ein ,Glasfaserbereitstellungsentgelt” fiir gebaudeinterne Netze
befristet ein. Die neue Vorschrift wird erlautert. Sie sollte in eine Richtung weiterentwickelt
werden, die Interessen von Mieter:innen, Immobilienunternehmen, Vermieter:innen

und Festnetzbetreibenden ausgewogener beriicksichtigt. AuBerdem sollten starkere
Beschleunigungsimpulse beim Bau von Glasfaseranschliissen gesetzt werden.

Am 1. Dezember 2021 tritt in Deutschland ein neues Re-
gelwerk mit dem sperrigen Namen ,Telekommunikations-
modernisierungsgesetz“ (TKModG)' in Kraft. Es greift vor
allem die EU-Richtlinie 2018/1972 Uiber den europaischen
Kodex flir die elektronische Kommunikation? auf, deren
Umsetzung in deutsches Recht eigentlich bis zum 21.
Dezember 2020 geboten gewesen ware. Das neue Arti-
kelgesetz ist nicht nur fir juristische Spezialist:innen aus
der Telekommunikationsbranche von Bedeutung. Es wird
auch erhebliche Auswirkungen auf die Internetanschluss-
und Rundfunknutzungsmdglichkeiten vieler privater
Haushalte sowie auf Geschéftsperspektiven von Anbie-
tern von leitungsgebundenen Gigabitanschlissen und
Mietwohnungen haben. Zentrales Anliegen des neuen
Artikelgesetzes ist namlich die ,,Férderung des Zugangs
zu und die Nutzung von Netzen mit sehr hoher Kapazitat
durch alle Birger und Unternehmen® (§ 2 Abs. 2, Nr. 1).
Festnetze mit derartigen Kapazitaten sind Infrastruktu-
ren fur offentlich zugangliche Telekommunikationsdiens-

© Der/die Autor:in 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft geférdert.

1 Gesetz zur Umsetzung der Richtlinie (EU) 2018/1972 des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 11. Dezember 2018 lber den
europaischen Kodex fiir die elektronische Kommunikation (Neufas-
sung) und zur Modernisierung des Telekommunikationsrechts (Tele-
kommunikationsmodernisierungsgesetz) vom 23. Juni 2021, BGBI.
Teil | v. 28.6.2021, 1858-1981, und Art. 13 Gesetz zur Regelung des
Datenschutzes und des Schutzes der Privatsphére in der Telekom-
munikation und bei Telemedien vom 23. Juni 2021, BGBI. Teil | v.
28.6.2021, 1982-2002. Wenn im Folgenden eine Norm ohne spezifi-
zierenden Zusatz angegeben wird, handelt es sich um eine Vorschrift
geméaB Art. 1 TKModG, mit dem das Telekommunikationsgesetz
(TKG) geéndert wird.

2 Richtlinie (EU) 2018/1972 vom 11. Dezember 2018 Uiber den européi-
schen Kodex fur die elektronische Kommunikation (Neufassung) (ABI.
L 321 v. 17.12.2018, 36-214). Auf diese Richtlinie wird im Weiteren mit
der Abklrzung ,,EKEK" Bezug genommen.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

te, die Glasfaserleitungen bis zu einem Netzabschluss-/
Ubergabepunkt im Keller eines Geb&udes fiihren (Haus-
stich) und die deshalb als Fiber-To-The-Building-(FTTB-
Anschluss-)Netze charakterisiert werden.

In Deutschland féllt der Versorgungsgrad mit FTTB-Net-
zen bislang niedrig aus: Wie Tabelle 1 zu entnehmen ist,
sind zum Jahresende 2021 erst etwa 20 % der Privathaus-
halte an eine FTTB-Endleitung angeschlossen (homes
passed) und nur 30 % dieser Haushalte haben mit einem
Netzbetreiber einen Vertrag zur Nutzung ihres Gigabitan-
schlusses unterzeichnet. Mit der Versorgungsquote liegt
Deutschland um mehr als 25 Prozentpunkte unter dem
Durchschnitt der EU-Mitgliedstaaten.

In dieser Situation erhofft man sich durch eine verbesser-
te Regulierung im Telekommunikationsgesetz (TKG) eine
Tempoerhéhung beim Bau und der Nutzung von FTTB-
Anschlissen. In der Vergangenheit wurde dabei das
Augenmerk angebotsseitig stark auf die Férderung der
Errichtung 6ffentlich zuganglicher gebdudeexterner Glas-
fasernetze durch (a) eine angemessene marktmachtab-
hangige (asymmetrische) oder marktmachtunabhéngige
(symmetrische) Zugangsregulierung (z. B. Neumann, 2018;
Neumann und Sickmann, 2020) sowie (b) auf Regionen mit
niedriger Besiedelungsdichte konzentrierte Subventionen
der offentlichen Hand gerichtet (BMVI, 2020b; Gerpott,

Prof. Dr. Torsten J. Gerpott leitet den Lehrstuhl
fur Unternehmens- und Technologieplanung an der
Mercator School of Management der Universitat

Duisburg-Essen.
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Tabelle 1
Angebot und Nachfrage von FTTB-Anschliissen in
Deutschland Ende 2020 und 2021

Stichtag

Anschlussklassifikation/-verhaltnis 31.12.2020 31.12.2021

Nutzbar (passed), Angebot 6,3 Mio. [15,1%]' 8,3 Mio. [19,9 %]

Nutzbar und aktiv (connected),

Nachfrage 2,0 Mio. [4,8%] 2,5 Mio. [6,0 %]

Verhéltnis 2 zu 1 (take-up rate) 31,7% 30,1 %

"Angabe in eckigen Klammern: Prozentanteil aller Privathaushalte in
Deutschland. 100 % = 41,63 Mio. (41,75 Mio.) Ende 2020 (2021).

Quellen: eigene Berechnungen unter der Annahme, dass ein Fiber-To-
The-Home-(FTTH-)Anschluss durchweg auch als ein Fiber-To-The-
Building-(FTTB-)Anschluss zu z&hlen ist, auf Basis von BMVI (2020a, 7);
Bundesnetzagentur (2021, 57-58); Dialog Consult und vatm (2021, 6-7);
FTTH Council Europe (2020, 18); FTTH Council Europe (2021, 9-10); Sta-
tistisches Bundesamt (2021).

2017; ligmann und Storr, 2020). In den letzten Jahren ist je-
doch eine Ausweitung der regulierungs- und wirtschafts-
politischen Aktivitaten auf die Stimulierung der Bereitstel-
lung hausinterner Breitbandverteilnetze flir Telekommuni-
kationsdienste zu beobachten (Schafer et al., 2018, 7-71;
Wernick et al., 2021, 27-29). Solche Infrastrukturen sind
eine Voraussetzung dafir, dass Leistungsqualitaten von
gebaudeexternen FTTB-Endleitungen insbesondere im
Hinblick auf Empfangs- und Sendedatenraten sowie Sig-
nallaufzeiten auch innerhalb von Immobilien moglichst un-
verandert erhalten bleiben, um Endnutzenden hochwerti-
ge Telekommunikationsdienste anbieten zu kénnen.

Eine Regelung, von der behauptet wird, dass sie
Gebaudeeigentimer:innen und Festnetzbetreiber zu In-
vestitionen in hausinterne Netze motivieren wiirde, betrifft
die Einfiihrung eines Glasfaserbereitstellungsentgelts
(GBE) im novellierten TKG. Dieses Entgelt diirfen Betrei-
ber eines o6ffentlich zuganglichen Telekommunikations-
netzes (BOTN) mit den Gebaudeeigentiimer:innen unter
bestimmten Voraussetzungen vereinbaren, wenn sie ab
dem 1. Dezember 2021 bis zum Jahresende 2027 deren
Immobilien erstmalig mit einem hausinternen Glasfaser-
netz ausstatten, damit den Bewohner:innen dort Gigabit-
anschlisse angeboten werden kénnen. Dieses Bereitstel-
lungsentgelt ist auBerdem fiir viele hausinterne Glasfaser-
netze zuldssig, die bereits zwischen Anfang Januar 2015
und Ende November 2021 errichtet wurden. Vermietende
kénnen das Entgelt typischerweise auf ihre Mietenden im
Rahmen der Betriebskostenabrechnung umlegen.

Regelungen zum Glasfaserbereitstellungsentgelt im
novellierten Telekommunikationsgesetz

Mit dem neu in das TKG eingefligten und mit ,Glasfa-
serbereitstellungsentgelt® Uberschriebenen § 72 will

die Gesetzgebung einen ,Anreiz zum Ausbau der Ge-
baudeinfrastrukturen mit Glasfaser” schaffen und die
,Wahlfreiheit des Endnutzers bei der Auswahl seines An-
bieters von 6ffentlich zuganglichen Telekommunikations-
diensten® starken (Deutscher Bundestag, 2021b, 389).
Die Norm war im TKModG-Entwurf der Bundesregierung
vom 25. Januar 2021 nicht enthalten, da der EKEK ein
entsprechendes Entgelt nicht gebietet. Sie wurde erst
im parlamentarischen Prozess im April 2021 mit dem An-
spruch einer Modernisierung der Umlageféahigkeit von
Kosten fir hausinterne Breitbandanschlisse auf Mieten-
de erganzt. Diese Hinzufligung erfolgte nicht zuletzt als
Reaktion auf den Widerstand mehrerer Bundeslander
im Bundesrat gegen die geplante ersatzlose Streichung
der Umlagefahigkeit der monatlichen Grundgebihren
flr ein Uber ein gebdudeinternes Breitbandnetz verteil-
tes Basispaket von Rundfunkprogrammen gemaB § 2,
Nr. 15 Betriebskostenverordnung® aF (Bundesrat, 2021,
81; Deutscher Bundestag, 2021b, 122-124, 389-391). Der
Branchenverband BREKO (2020a) charakterisiert die
Verkniipfung eines GBE mit Anderungen der BetrKV pla-
kativ als ,,Umlageféhigkeit 2.0

§ 72 gestattet es einem BOTN fiir zwischen dem 1. De-
zember 2021 und 31. Dezember 2027 von ihm errichtete
hausinterne Verteilanlagen mit dem Gebaudeeigentliimer
unter bestimmten Voraussetzungen ein GBE zu verein-
baren. Dieses Entgelt kann wiederum gemaB § 2, Nr. 15¢
BetrKV nF auf Mietende als Teil der Betriebskosten im
Sammelinkasso umgelegt werden. Hierzu bedarf es bei
Bestandsmietenden keiner gesonderten Zustimmung zu
einer Mietvertragsédnderung. Mietende haben nicht das
Recht, gezielt der neuen Kostenposition zu widerspre-
chen, es sei denn, dass sie ihren Mietvertrag in Ganze
kindigen, um auszuziehen. Zwar steht es Vermietenden
und Mietenden grundsatzlich frei, nachtraglich oder bei
Neuabschluss eines Mietvertrags den Verzicht auf die
Weitergabe des GBE zu vereinbaren. Faktisch ist es je-
doch vor allem in Regionen mit Wohnungsknappheit au-
Berst unwahrscheinlich, dass Geb&udeeigentliimer:innen
einem solchen Verzicht zustimmen werden, weil sie auf
andere Mietinteressenten ausweichen kdnnen, die ein
GBE als Nebenkostenposition akzeptieren.

Die flr ein GBE zu erfiillenden wichtigsten Voraussetzun-
gen lassen sich in sechs Blécke gliedern, die nachfolgend
beschrieben werden.

3 Verordnung uber die Aufstellung von Betriebskosten (Betriebskosten-
verordnung — BetrKV) vom 25.11.2003, BGBI. 2003 Teil | v. 27.11.2003,
2347-2349. Vorschriften der bis zum bzw. ab dem Inkrafttreten des
TKModG gliltigen BetrKV werden anschlieBend mit dem Zusatz aF
versehen bzw. nF angefiihrt. Sind beide Normen generisch gemeint,
wird auf den Zusatz verzichtet.
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Merkmale des gebaudeinternen Netzes

Ein GBE ist nur gestattet, wenn ein Geb&ude erstmalig mit
einer betriebsbereiten Infrastruktur ausgestattet wird, die
vollstandig aus Glasfaserkomponenten besteht, also bis
zu den Teilnehmerabschlussdosen in den Mieteinheiten
Lichtwellenleiter einsetzt und damit einen Fiber-To-The-
Home-(FTTH-)Anschluss jeder Einheit realisiert. Diese
Bedingung bertcksichtigt nicht, dass gebdudeexterne
Netze, die Festnetzanschlisse mit einer Empfangsdaten-
rate von 1 Gbit/s und mehr bereitstellen, ihre Leistungsfa-
higkeit fir Endnutzende auch dann hinreichend entfalten
kénnen, wenn ab Wohnungsiibergabepunkt in den Miet-
einheiten mit Kupferleitern der Kategorie Cat 6 oder héher
gemaB der europédischen Normreihe DIN EN 50173 gear-
beitet wird (BMVI, 2021, 10, 34, 38; Engels et al., 2019, 52-
60, 154-160; Fokusgruppe Digitale Netze, 2020, 30).

Merkmale des geb&udeexternen &offentlichen Netzes mit
sehr hoher Kapazitat

Ein GBE ist auBerdem an die Bedingung geknlpft, dass
der Entgeltempféanger das gebaudeinterne Glasfasernetz
(GIGFN) am Netzabschlusspunkt mit (s)einem einsatz-
bereiten 6ffentlichen Netz mit sehr hoher Kapazitat ver-
knlpft. Zur operationalen Abgrenzung eines derartigen
Netzes hat das Gremium européischer Regulierungsstel-
len fur elektronische Kommunikation am 1. Oktober 2020
Leitlinien veroffentlicht, die von den EU-Mitgliedstaaten
weitestgehend zu bertcksichtigen sind. Demnach kommt
die Einstufung eines Festnetzes als Netz mit sehr hoher
Kapazitat in Betracht, wenn zu Spitzenlastzeiten auf der
Endkundenebene eine Empfangs- bzw. Sendebandbrei-
te von mindestens 1.000 Mbit/s bzw. 200 Mbit/s sowie
eine Latenzzeit von héchstens 10 Millisekunden erreicht
wird (BEREC, 2020, 7).

Angesichts dieser Schwellenwerte ist die VerknlUpfung
von GIGFN mit VDSL-Anschlussnetzen mit oder ohne
Vectoring, die vor allem von der friiheren Monopolin-
haberin Telekom Deutschland betrieben werden, sowie
hybriden Koaxialkabelnetzen mit Glasfaserkomponen-
ten, bei denen Vodafone Marktfiihrer ist (Ortmeyer, 2017,
61-62), im Regelfall nicht ausreichend, um ein GBE ver-
einbaren zu kénnen. Hingegen ist das Entgelt grundsatz-
lich bei FTTH-Netzen, die ein Haus mit mindestens einer
Glasfaser erreichen, gestattet. Solche Infrastrukturen
wurden bislang hauptséchlich von Wettbewerbenden
der Telekom Deutschland wie Deutsche Glasfaser oder
NetCologne gebaut. Der incumbent plant jedoch den
eigenen FTTH-Roll-out so zu forcieren, dass er bis En-
de 2024 Uber 10 Mio. FTTH-AnschlUsse verfligt und bis
Ende 2030 jeden Haushalt mit einem FTTH-Anschluss
versorgen kann (Maisack, 2021).
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Entgelthéhe und -erhebungsdauer

Ein GBE ist in seiner Hohe auf jahrlich 60 Euro pro Wohn-
einheit, die im Normalfall héchstens flunf Jahre erhoben
werden durfen, und damit auf insgesamt 300 Euro ge-
deckelt. Bei gleichmaBiger Verteilung dieser Grenzwerte
auf Monate belauft sich der GBE-Maximalbetrag somit
auf 5 Euro pro Monat. Wenn die summierten Kosten ei-
nes GIGFN infolge sachlich angemessener aufwandiger
BaumaBnahmen (z.B. Brandschutz) 300 Euro pro Wohn-
einheit Ubersteigen, darf der GBE-Erhebungszeitraum auf
neun Jahre ausgedehnt werden, sodass je Wohneinheit in
der Summe ein Entgelt von 540 Euro erzielt werden kann.
Die beiden zeitlichen Vorgaben bewirken in Verbindung
mit der Beschrankung der GBE-Erhebungsmaoglichkeit
auf bis zum 31.12.2027 errichtete Netze, dass Mietende
im Normalfall langstens bis zum 31.12.2032 und im Aus-
nahmefall bis zum 31.12.2036 ein GBE von monatlich bis
zu 5 Euro zahlen mussen. Nach dem Ende der GBE-Er-
hebungsmaéglichkeit hat nicht mehr wie zuvor der BOTN,
sondern der Gebaudeeigentimer die Betriebsbereit-
schaft des GIGFN zu gewahrleisten.

Bei den drei Betrdgen flr Entgeltschranken lassen die
Norm und die Gesetzesbegriindung offen, ob Bruttower-
te inklusive oder Nettowerte ohne Umsatzsteuer gemeint
sind. Das BMWi sowie Bundestagsabgeordnete der CDU
und SPD gehen davon aus, dass es sich um Bruttobetra-
ge handelt (BMWi, 2021, 2; Deutscher Bundestag, 2021c,
28403, 28408). Netzbetreiberverbande vertreten die ge-
genteilige Position. Diesbezliglich sind somit Auseinan-
dersetzungen zu erwarten, die in Streitbeilegungsver-
fahren von der Bundesnetzagentur auf Antrag oder von
Amts wegen entschieden werden kénnen. Wenn sich die
Bruttointerpretation durchsetzen sollte, wéare dies 6kono-
misch problematisch, weil der Grad der Kostendeckung,
den ein BOTN durch ein GBE erzielen kann, bei Kosten
von mehr als 4,20 Euro (= 5,00/1,19) pro Wohneinheit und
Monat davon abhéngt, ob der Umsatzsteuersatz von der-
zeit 19 % zukinftig erhdht werden sollte.

Kostenbasierte Entgeltkalkulation

Mit einem GBE dirfen nur transparent nachgewiesene
tatsachliche historische pagatorische Anschaffungskos-
ten passiver Netzelemente einschlielich der Lichtwel-
lenleiter zuzlglich einer angemessenen Verzinsung des
durchschnittlich im Bauzeitraum eingesetzten Kapital-
vermogens erwirtschaftet werden. Kosten fiir ein Grund-
paket von Rundfunkprogrammen, die gemaB § 2, Nr. 15b
BetrKV aF in der Vergangenheit auf Mietende umgelegt
werden konnten, einen Internetanschluss oder andere Te-
lekommunikationsdienste sind nicht berticksichtigungs-
fahig. Bei Kosten, die oberhalb der genannten Grenzwer-
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te liegen, ist eine kalkulatorische Kappung auf die Maxi-
malwerte vorgeschrieben.

Offener unentgeltlicher Zugang zum gebaudeinternen
Glasfasernetz

Ein GBE setzt voraus, dass der Netzbetreiber, dem das Ent-
gelt zusteht, anderen Anbietern &ffentlich zuganglicher Tele-
kommunikationsdienste auf deren Antrag am Hausliberga-
bepunkt unentgeltlichen Zugang zu dem von ihm errichteten
betriebsbereiten hausinternen Netz einrdumt. Mit dieser Be-
dingung wird das flr gebaudeexterne Anschlussnetze seit
langem diskutierte Konzept des offenen Zugangs bzw. des
Open Access auf gebaudeinterne Netze unabhangig von
der Marktposition des Zugangspetenten ausgedehnt (BM-
Wi, 2010, 10-13; Geppert und Attendorn, 2013, 642). Diese
Auflage ist eine Voraussetzung dafiir, dass (a) Endnutzen-
de nicht aufgrund hoher Wechselbarrieren de facto an den
Anbieter, dem ein GBE zuflieBt, gebunden sind und (b) es
Gebaudeeigentiimer:innen gemas § 2, Nr. 15¢ BetrKV nF er-
laubt ist, ein GBE als eine Position der Betriebskostenrech-
nung im Sammelinkasso auf Mietende umzulegen.

Errichtungszeitraum eines gebaudeinternen Glasfasernetzes

Um fUr ein GBE in Betracht zu kommen, muss ein neu ge-
bautes GIGFN zwischen dem 1. Dezember 2021 und dem
31. Dezember 2027 in Betrieb genommen werden. AuBer-
dem wird fur komplett aus Glasfaserkomponenten beste-
hende betriebsfahige Hausnetze, die schon vor dem In-
krafttreten des TKModG ab dem 1. Januar 2015 neu errich-
tet und gebdudeextern an ein 6ffentliches Telekommunika-
tionsnetz sehr hoher Kapazitat angeschlossen wurden, die
Maglichkeit eingerdumt, das friihere Umlageverfahren nach
§ 2, Nr. 15b BetrKV aF maximal neun Jahre bis langstens
zum 30. November 2030 in ein GBE umzuwandeln, wenn
(@) Gebaudeeigentimer:innen bis zum 30. November 2021
einen Bezugsvertrag mit einer urspriinglichen Laufzeit min-
destens bis zum 1. Juli 2024 geschlossen haben, (b) Mie-
tende ihren Telekommunikationsdienstanbieter tber ihren
Festnetzanschluss frei wahlen kénnen und (c) die weiteren
Voraussetzungen fir ein GBE erflillt sind. Bei einer solchen
Umwandlung missen die Kostendeckel von 300 Euro bzw.
540 Euro zeitproportional um den Anteil der Periode von der
Netzinbetriebnahme bis zum Wechsel am Gesamtzeitraum
der Nebenkostenumlage fiir ein GIGFN reduziert werden.

Kritische Wiirdigung des neuen
Glasfaserbereitstellungsentgelts

Die Regelungen in § 72 haben fir BOTN und Vermietende
von Mehrparteiengebauden im Vergleich zu einer ersatz-
losen Streichung der bisherigen Kostenumlagevorschrif-
tenin § 2, Nr. 15b BetrKV aF vier erhebliche Vorteile.

Erstens ermdglicht das GBE eine langfristig kalkulierba-
re Finanzierung von Investitionen in passive hausinterne
Netzelemente durch Mietende. Ob der maximale Ge-
samtbetrag von 300 Euro bis 540 Euro pro Wohneinheit
ausreicht, um die Errichtungskosten komplett zu decken,
ist zwar nur einzelfallbezogen zu klaren. Grundsétzlich
lasst sich aber feststellen, dass der Monatshochstbetrag
von 5 Euro je Wohneinheit tendenziell niedriger ausfallt
als die Zahlungen, die Mietende gegenwértig typischer-
weise aufgrund von § 2, Nr. 15b BetrKV aF leisten (Deut-
scher Bundestag, 2021a, 212; Schafer et al., 2018, 63,
73; Thomson, 2021; Zattoo und Kantar, 2021). Ersterer
ist auBerdem auf finf bzw. neun Jahre begrenzt, enthalt
aber kein Grundpaket von Rundfunkprogrammen. In der
Literatur findet man Hinweise, dass sich die Neubaukos-
ten einer glasfaserbasierten Infrastruktur in Mehrpartei-
engebauden zumeist zwischen 250 Euro bis 600 Euro
pro Wohneinheit bewegen (BREKO, 2020b, 62; Fetzer,
2021, 7; Sorries, 2021, 7). Insgesamt spricht damit deut-
lich mehr daflir als dagegen, dass die Obergrenzen von
300 Euro bzw. 540 Euro so bemessen sind, dass die GBE-
Zahlungen von Mietenden mit sehr hoher Wahrscheinlich-
keit zur vollstandigen Kostendeckung ausreichen.

Somit bewirkt § 72, dass ein GIGFN allein von den Mieten-
den finanziert wird, obwohl keineswegs nur sie von der In-
vestition profitieren. Flir Gebaudeeigentimer:innen hat sie
Wertsteigerungen ihrer Immobilien zur Folge. Beispielswei-
se ergab eine Analyse von 8.889 Wohneinheiten im Kreis
Warendorf, die zwischen September 2016 und April 2017
mit einem FTTB-Anschluss ausgestattet wurden, einen nur
auf den Anschluss zuriickzufiihrenden durchschnittlichen
Preiszuwachs von mindestens 2 % pro Wohneinheit (Klein,
2020, 14). Fir BOTN fiihrt sie bei Mietenden zu einem Sog-
effekt zugunsten der Buchung von margenstarken Interne-
tanschlissen mit sehr hohen Bandbreiten, weil sie erst so
einen Nutzen aus dem von ihnen zu tragenden GBE ziehen
kénnen (Monopolkommission, 2011, 84).

Zweitens gestattet es BOTN der lange Zeitraum von rund
sechs Jahren flr eine Netzerrichtung, AusbaumaBnah-
men, die sie unabhéngig von einem GBE bis Ende 2027
vorgenommen hatten, durch Mieter finanzieren zu lassen,
ohne dass es einer Vorverlegung der urspriinglich ge-
planten Fertigstellungstermine bedarf (Mitnahmeeffekte).

Drittens wird durch die Berlcksichtigung von zwischen
den Stichtagen 1.1.2015 und 30.11.2021 errichteten GIGFN
bei der GBE-Erhebung die bisherige Umlagemechanik der
BetrKV faktisch fiir diese Altanlagen mit einer Deckelung
bis maximal Ende November 2030 verléngert. Dieses Vor-
gehen steht nicht im Einklang mit dem Normzweck der
Stimulierung des Neubaus von GIGFN, weil Investitionen
in Altanlagen bereits unwiderruflich getatigt wurden.
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Viertens flhrt bei zwischen dem 1.1.2015 und dem
30.11.2021 in Betrieb genommenen GIGFN die zeitpro-
portionale Minderung der Deckel fir ein GBE bei einem
Wechsel von der Betriebskostenumlage nach alter Vor-
schrift auf ein GBE angesichts dessen, dass sehr haufig
die monatlichen Umlagebetrage bis zur Umstellung die
5-Euro-Grenze des GBE Ulberstiegen haben, dazu, dass
Mietende in der Summe mit mehr als den tats&dchlichen
Kosten eines GIGFN von bis zu 300 Euro bzw. 540 Euro
belastet werden kénnen.

Die Vorteile des GBE flr Mietende gegentiber einer er-
satzlosen Streichung von § 2, Nr. 15b BetrKV aF fallen
demgegenlber sehr bescheiden aus. Mietende werden
zwar in die Lage versetzt, die Fahigkeiten eines sehr leis-
tungsstarken Internetanschlusses ohne EinbuBen auszu-
schopfen. AuBerdem erhalten sie mehr Spielraum bei der
Wahl ihres Anbieters von Telekommunikationsdiensten.
Diese Option und diesen Spielraum haben sie aber Uber
das GBE selbst ohne Abwabhlfreiraum finanziert.

Als Gesamtergebnis ist festzuhalten, dass die Vorteils-
Nachteils-Bilanz der neu in das TKG aufgenommenen Norm
zum GBE fiir BOTN und Geb&udeeigentiimer:innen eindeu-
tig positiv ausfallt. Fir Mietende ist sie hingegen tendenziell
negativ. Aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ist es eher un-
wahrscheinlich, dass § 72 signifikant zu einer Erhéhung der
Geschwindigkeit des Ausbaus von GIGFN beitragen wird.

Wirtschaftspolitischer Handlungsbedarf

Die Erganzung von § 72 TKG und die damit verknlpfte
Anderung von § 2, Nr. 15 BetrKV tarieren die Interessen
von Gebé&udeeigentiimern/Vermietenden, BOTN sowie
Mietenden nicht angemessen aus. Sie verbessern die
Rahmenbedingungen fir eine schnellere Verbesserung
der Versorgung mit FTTB-/H-Anschlissen kaum. Des-
halb ist es angezeigt, dass die Gesetzgebung bereits zu
Beginn der 20. Wahlperiode des Deutschen Bundestags
die Normen so weiterentwickelt, dass die Interessen der
Beteiligten ausgewogener berlcksichtigt werden und ein
starkerer Beschleunigungseffekt erzielt wird.

Fir das GBE sind vier Modifikationen naheliegend:

1. Schaffung eines Opt-out-Rechts fiir Mietende bei ei-
nem GBE, das fiir vor dem 1. Dezember 2021 errichtete
GIGFN erhoben wird.

2. Kirzung der Kostendeckel bei einem GBE, das flir vor
dem 1. Dezember 2021 erbaute GIGFN erhoben wird,
um den Anteil der Summe, die Mietende von der Be-
triebsaufnahme des GIGFN bis zum Wechsel zu einem
GBE gezahlt haben, an den tatsadchlichen Kosten des
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Netzes unter Anwendung der Obergrenzen von 300
Euro bzw. 540 Euro pro Wohneinheit (Ersatz zeitpro-
portionaler durch zahlungsproportionale Reduktion).

3. Begrenzung der Mdglichkeit, ein GBE zu erheben, auf

e Altanlagen, die nach dem Inkrafttreten des EKEK am
21. Dezember 2018 bis zum Tag vor dem Inkrafttreten
des TKModG (30.11.2021) errichtet wurden (Verringe-
rung der Beglinstigung nicht wieder rlickgéngig zu ma-
chender (versunkener) Investitionen).

e Neuanlagen, deren Betriebsbereitschaft ab dem 1.De-
zember 2021 und bis maximal zum 30. Dezember 2025
hergestellt wurde bzw. wird (Verklrzung der Errich-
tungsfrist von bislang rund sechs auf rund vier Jah-
re, um ein Vorziehen von Projekten zum Neubau von
GIGFN und FTTB-Anschliissen zu bewirken und einen
Zeitrahmen zu setzen, der stimmig zum Fdrderpro-
gramm des BMVI (2020b, 1) fir einen flachendecken-
den Aufbau hausexterner Gigabitnetze ist).

4. Begrenzung der Beteiligung von Mietenden auf ein Drit-
tel der tatsadchlichen Kosten eines GIGFN (Hinwirken
auf eine paritatische Beteiligung von BOTN und Gebau-
deeigentliimern/Vermietenden an Investitionen in haus-
internes passives Netz).

Demnach warten auf die neue Bundesregierung nicht
nur bei Generalthemen wie dem Klimaschutz, der Be-
steuerung von Vermdégen und Einkommen sowie der
Rentengestaltung in einer rasch alternden Gesellschaft,
sondern auch bei der Finanzierung von gebdudeinternen
gigabitfahigen Telekommunikationsnetzen durch miet-
vertragliche Betriebskostenumlagen wichtige Aufgaben.
Im Sinn einer Erhéhung der Ausbaugeschwindigkeit von
zukunftsfahigen FTTB-/H-Anschllissen sowie der Vielfalt
von Rundfunkiibertragungswegen und -paketvarianten
ware es gut, wenn sie die Bewaltigung dieser Spezialauf-
gaben nicht auf die lange Bank schiebt.
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Flache Erfahrungskurvenprofile von
auslandischen Beschaftigten in Deutschland

Dieser Beitrag widmet sich der Entlohnungsstruktur von auslandischen und deutschen
sozialversicherungspflichtig Vollzeitbeschaftigten und zielt auf die Lohnzuwéachse durch

die Aneignung von zusatzlicher Erfahrung auf dem deutschen Arbeitsmarkt. Bisherige
Erkenntnisse fiir Deutschland deuten darauf hin, dass Arbeitsmarkterfahrung bei Auslandern
im Vergleich zu deutschen Beschaftigten zu keinen oder nur geringen Lohnzuwachsen

fuhrt. Wir identifizieren und diskutieren Ursachen und Erklarungen fiir diese flacheren
Erfahrungskurvenprofile, was insbesondere vor dem Hintergrund der Einkommensungleichheit

zwischen beiden Gruppen relevant ist.

Spéatestens seit den Immigrationswellen ab 2015 stehen
ausléndische Beschéaftigte im Fokus der deutschen Ar-
beitsmarktforschung. Ein oft aufgegriffener Aspekt der
Arbeitsmarktforschung ist das Lohngefalle zwischen
einheimischen und auslandischen Beschaftigten. Damit
gehen unweigerlich die Fragen einher, inwieweit Perso-
nen mit Migrationshintergrund geringere Verdienste auf-
weisen, worauf die Unterschiede zurlickgefiihrt werden
kénnen und ob es zu einer Konvergenz der L6hne kommt.
Diese Frage ist Gegenstand jahrzehntelanger Diskussio-
nen in der Literatur. Eine Antwort hé&ngt von einer Reihe
unterschiedlicher Faktoren wie der gewéhlten Analyse-
Methodik und den verwendeten Daten ab. Aber nicht nur
methodische Griinde spielen eine Rolle, so kdnnen Unter-
schiede in der Entlohnung durch Sprachbarrieren, nicht
vorhandene oder nicht anerkannte Berufsabschlisse,
fehlende Arbeitsmarkterfahrung, aber auch systemati-
sche Benachteiligung in Form von Diskriminierung resul-
tieren. Entsprechend sind flir eine gelungene Integration
von Personen aus dem Ausland wissenschaftlich begriin-
dete Erkenntnisse von zentraler Bedeutung, da sie die Ba-
sis flr politische Handlungsempfehlungen bilden.

In diesem Aufsatz fokussieren wir uns auf die Erklarungen
flacher Erfahrungskurven bei auslandischen Arbeitneh-
mern in Deutschland, wie sie immer wieder in der Literatur
gefunden, jedoch nie im Detail analysiert und erklart wur-
den. Fur Deutschland liegen diverse Untersuchungen vor,
die zeigen, dass ausléndische Arbeitnehmer im Durch-

schnitt deutlich niedrigere Lohne erwirtschaften. Zum an-
deren zeigt die bisherige Literatur, dass es nur bedingt zu
einer Lohnkonvergenz zwischen ausléndischen und deut-
schen Beschéftigten kommt. Die Studien (z.B. Licht und
Steiner, 1994; Schmidt, 1997; oder Zibrowius, 2012) legen
nahe, dass ausléndische Beschaftigte in Deutschland fla-
chere Erfahrungskurvenprofile aufweisen und damit we-
niger von ihrer erworbenen Arbeitsmarkterfahrung pro-
fitieren. Demnach schopfen Personen aus dem Ausland
im Vergleich zu Einheimischen geringere Lohnzuwéchse
aus jedem zusétzlichen Jahr an Arbeitsmarkterfahrung in
Deutschland. Eine aktuellere Studie von Lehmer und Lud-
steck (2015) kommt zwar zu dem Ergebnis, dass sich das
Lohngefalle zwischen auslandischen und deutschen Ar-
beithehmern innerhalb der ersten acht Jahre um 14 Pro-
zentpunkte schlieBt. Das wird jedoch hauptsachlich auf
Veranderungen in den beobachteten Charakteristiken,
wie beispielsweise Berufs- und Firmenstruktur, zurlck-
geflihrt. Somit finden die Autoren zwar eine Lohnkonver-
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genz der beiden Gruppen, jedoch bleibt der Aspekt der
vergleichsweise niedrigeren Entlohnung der (potenziell
gleichen) Arbeitsmarkterfahrung unberiicksichtigt.

Vor dem Hintergrund dieser Studienergebnisse stellt
sich die Frage, ob und welche Faktoren die bestehen-
den Unterschiede in den Erfahrungskurvenprofilen zwi-
schen den Gruppen erkldren und nivellieren kodnnen.
Um Antworten auf diese Fragen zu finden, bedarf es ei-
ner empirischen Analyse, in der alternative Erklarungen
und Einflisse kontrolliert werden mussen. Ferner sind
Daten mit einem langen Beobachtungshorizont nétig,
um etwaige Verdnderungen, Arbeitslosigkeitsphasen,
Karrierewege und Lohnkonvergenzen im Laufe der Er-
werbsbiogragrafien zu erfassen. Wir greifen hierflr auf
die vollstédndigen Erwerbsbiografien des Instituts flr Ar-
beitsmarkt- und Berufsforschung (IAB) zuriick und wen-
den eine Oaxaca-Blinder-Lohnzerlegung an. Dabei rich-
ten wir unser Augenmerk auf die Erfahrungskurvenprofile
der betrachteten Gruppen. Die kontrafaktische Analyse
ermdglicht einen Vergleich der jeweiligen Einflisse, so-
dass zum einen etwaige Unterschiede deutlich werden.
Zum anderen kdnnen wir mithilfe der verwendeten Mikro-
daten Antworten auf die Fragen finden, welche Faktoren
zur Angleichung der Erfahrungskurven beitragen. Nicht
zuletzt aus dem Blickwinkel der Debatte eines méglichen
zuklnftigen Fachkraftemangels fokussieren wir uns auf
einen arbeitsmarktnahen Personenkreis mit anerkannten
Berufsabschlissen bzw. einem Hochschulabschluss in
Vollzeitbeschaftigung.

Unsere Analyse zeigt, dass nach 15 Jahren auf dem deut-
schen Arbeitsmarkt jegliche Unterschiede in den Erfah-
rungskurven zwischen den Gruppen verschwinden. Dies
deutet auf einen Konvergenzprozess hin, bei dem aus-
landische Beschaftigte lange Zeit bendtigen, um im Ver-
gleich zu Einheimischen identische Zugewinne aus ihrer
Arbeitsmarkterfahrung zu generieren. Weiterhin kénnen
wir Unterschiede in den Erfahrungskurven ausschlieB3-
lich flr jingere Beschaftigte bis 34 Jahren identifizieren.
Damit sind in erster Linie junge Arbeitnehmer durch die-
se Defizite betroffen, wohingegen altere Auslander kei-
ne Unterschiede zur deutschen Belegschaft aufweisen.
Anerkannte Bildungsabschllsse bzw. eine Ausbildung
in Deutschland, aber auch die Annahme der deutschen
Staatsbirgerschaft, sind mit einer Anndherung in der
Entlohnung verbunden.

Daten, Identifikation und Methodik

Fir unsere Analyse verwenden wir einen umfangreichen
Auszug der Integrierten Erwerbsbiografien (IEB) des IAB
mit Informationen zu rund 10% aller Beschéftigten in
Deutschland. Diese Daten enthalten unter anderem Infor-

mationen zu Léhnen, einzelnen Beschéftigungsepisoden,
Geschlecht, Wohn- und Arbeitsort oder Staatsangeho-
rigkeit der abhangig Beschéaftigten flr die Jahre 1975 bis
2015. Da es sich ausschlieBlich um sozialversicherungs-
pflichtig Beschéftigte handelt, betrachten wir keine Selb-
stédndigen und Beamte.

Mithilfe der zur Verfligung stehenden Erwerbsbiografien
erstellen wir Variablen zur individuellen Arbeitsmarktnéhe,
die wir als Querschnitt fir das Jahr 2015 aufbereiten.' In
der Analyse berlcksichtigen wir ausschlieBlich Beschaf-
tigte in Vollzeit, da unsere Daten keine Informationen zur
Wochenarbeitszeit enthalten und Arbeit in Vollzeit besser
vergleichbar ist. Weiterhin wird die Analyse ausschlieBlich
flr Beschaftigte durchgeflihrt, die Gber einen berufsquali-
fizierenden Abschluss wie eine Berufsausbildung oder ein
Studium verfiigen. Die Unterteilung zwischen deutschen
und auslandischen Beschaftigten nehmen wir anhand der
in den Daten gemeldeten Staatsangehdrigkeit vor. Dabei
werden alle Personen, die keine deutsche Staatsangeho-
rigkeit zum Stichtag des 15. September 2015 aufweisen
als Personen aus dem Ausland klassifiziert. Diejenigen,
die im Zuge ihres Erwerbslebens ihre Staatsangehdrigkeit
zur deutschen Staatsangehodrigkeit wechseln, werden in
der Analyse ausgeschlossen. Diese Gruppe wird aller-
dings nochmals separat betrachtet.

Methodisch bauen wir unsere Untersuchung auf der
Oaxaca-Blinder-Lohnzerlegung auf, die Ublicherweise
auch zur Analyse des Gender-Pay-Gaps verwendet wird.
Mithilfe dieser Zerlegung kdénnen wir die Lohndifferenz
zwischen den auslandischen und deutschen Beschaf-
tigten in drei Teile zerlegen?: in einen Ausstattungseffekt,
einen Koeffizienteneffekt und einen Interaktionseffekt.®
Der Ausstattungseffekt misst den Einfluss auf die Lohn-
differenz, der aus Unterschieden in den beobachteten
Merkmalen resultiert wie z.B. der unterschiedlichen Ar-
beitsmarkterfahrung (in Jahren gemessen) zwischen den
beiden Gruppen. Der Koeffizienteneffekt, der flr unsere
Analyse von zentraler Bedeutung ist, misst hingegen den
Effekt auf die Lohndifferenz, der z.B. aus Unterschieden
in der Vergltung eines zusatzlichen Jahres Arbeitsmark-
terfahrung resultiert (Preis- oder Steigungseffekt). Der
Interaktionsterm stellt eine Multiplikation der beiden vor-
herigen Effekte dar und kann fiir unsere Analyse vernach-

1 Fir mehr Informationen zur Aufbereitung siehe Brunow und Jost
(2021).

2 Damit weicht diese Lohnzerlegung etwas von der haufig verwende-
ten zweiteiligen Lohnzerlegung nach Oaxaca-Blinder ab, siehe hierzu
Jones und Kelley (1984).

3 Siehe zur Methodik auch Schuler (2008).

4 Um Unterschiede in den Koeffizienten zwischen beiden Gruppen zu
identifizieren, wird die durchschnittliche Arbeitsmarkterfahrung in
Jahren der deutschen Arbeitnehmer als Referenz herangezogen.
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Tabelle 1
Ergebnisse der Lohnzerlegung
Zerlegung
des Lohn-
gefalles Differenz in %
Lohn Auslander / Deutsche 0,779 -22,10
Ausstattungseffekt 0,790*** -21,00
(-0,003)
Koeffizientenffekt 0,982*** -1,80
(-0,002)
Interaktion 0,004* 0,40
(-0,002)
N Personen gesamt 1.344.478
N Auslénder 96.334
N Deutsche 1.248.144

Anmerkungen: Es sind ausschlieBlich Beschéftigte in Vollzeit und mit ei-
nem berufsqualifizierenden Abschluss bertcksichtigt, die eine Informati-
on zum Bildungsabschluss aufweisen. * 10 %, ** 5%, *** 1 %, Standard-
fehler sind auf Firmenebene geclustert und in Klammern.

Quelle: eigene Berechnungen.

lassigt werden, da hierflir kein nennenswerter Einfluss auf
die Lohndifferenz vorliegt.

Ergebnisse der empirischen Analyse

Flr unsere Analyse setzen wir auf eine Mincer-Lohnglei-
chung, die wir vorher nach gangigen Kriterien kalibrieren,
um eine robuste Modellspezifikation fir die Lohnzerle-
gung nutzen zu kénnen. Die Ergebnisse flr die Lohnzerle-
gung sind dabei nachfolgend in Tabelle 1 dargestellt.

Grundsétzlich zeigt sich ein Lohngefélle zwischen den
beiden Gruppen in Hohe von 22,1 % zugunsten der deut-
schen Beschaftigten. Eine kontrafaktische Angleichung
der beobachteten Merkmale (Ausstattungseffekt) zwi-
schen den Gruppen wirde zu einer Lohnreduktion von
21 % fur deutsche Beschaftigte fihren. Demnach hétten
deutsche Beschéftigte nahezu das gleiche Lohnniveau
wie ausléndische Beschaftigte, wenn sie eine identische
Verteilung in den beobachteten Merkmalen aufweisen
wirden. Der Koeffizienteneffekt zeigt, dass eine Anglei-
chung der Koeffizienten zwischen den Gruppen zu einer
Lohnreduktion in H6he von 1,8 % filir deutsche Beschaf-
tigte zur Folge héatte.

Diese Effekte werden nachfolgend in Variablengruppen
dargestellt, sodass eine detailliertere Betrachtung der
Bestimmungsfaktoren der Lohndifferenz méglich ist, um
insbesondere etwaige Unterschiede in den Erfahrungs-
kurvenprofilen zu identifizieren. Die Interpretation erfolgt
dabei analog zur vorher dargestellten Ubersicht.

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft
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Tabelle 2
Ausstattungs- und Koeffizienteneffekt der
Lohnzerlegung

Ausstattungseffekt Koeffizienteneffekt

1) in % 2 in %

R&umliche Verteilung 1,014 +1,40 0,981  -1,90
(-0,001) (-0,003)

Industrie 0,972**  -2,80 0,998 -0,20
(-0,001) (-0,004)

Beruf 0,973  -2,70 1,010 +1,00
(-0,001) (-0,003)

Anforderungsniveau 0,974*** -2,60 0,982** -1,80
(-0,001) (-0,007)

Individuenspezifische 0,998 -0,20 0,997*** -0,30
Merkmale (0,000) (-0,001)

Bildung 1,005***  +0,50 1,019 +1,90
(-0,001) (-0,004)

Arbeitsmarkterfahrung 0,900***  -10,00 0,944***  -5,60

(-0,002) (-0,003)

0,935 -6,50 1,111 411,10
(-0,001) (-0,015)

Firmencharakteristika

Konstante 0,950***  -5,00

Anmerkungen: robuste Standardfehler in Klammern; * 10 %, ** 5 %, *** 1 %.

Quelle: eigene Berechnungen.

In Tabelle 2 ist in Spalte (1) der Ausstattungseffekt dar-
gestellt, sodass die einzelnen Einflisse der Zusammen-
setzung der beobachteten Lohndifferenz sichtbar wer-
den. Hier zeigt sich, dass Unterschiede in der beobach-
teten Arbeitsmarkterfahrung von zentraler Bedeutung
bei der Erklarung des Lohngefalles darstellen. Hatten
demnach deutsche Beschéaftigte die durchschnittliche
Arbeitsmarkterfahrung wie auslandische Arbeitnehmer,
wirde der Lohn fir deutsche Beschéftigte um 10%
niedriger ausfallen. Damit gibt es hier deutliche Ausstat-
tungsunterschiede zwischen den Gruppen. Die durch-
schnittlich niedrigere Arbeitsmarkterfahrung hangt da-
bei unter anderem mit einem durchschnittlich jingeren
Alter der auslandischen Beschéftigten zusammen. Um
jedoch flachere Erfahrungskurvenprofile identifizieren
zu kdénnen, missen Unterschiede in den Koeffizienten
aufgegriffen werden.

Die detaillierte Betrachtung des Koeffizienteneffektes in
Spalte (2) von Tabelle 2 zeigt, wie auch bei der Ausstat-
tung zuvor, deutliche Unterschiede in der Bewertung der
Arbeitsmarkterfahrung. Demnach fallt die Vergltung der
Arbeitsmarkterfahrung bei auslandischen Beschaftigten
tatsachlich niedriger aus, was auf flachere Erfahrungs-
kurvenprofile hindeutet. Wirden deutsche Beschéftigte
so wie die auslandischen Beschéftigten flr ihre Arbeits-
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Tabelle 3
Unterschiede in den Erfahrungskurven nach Jahren
in Beschéftigung

Arbeitsmarkterfahrung <10 Jahre 10 bis 15 Jahre > 15 Jahre

Tabelle 4
Unterschiede in den Erfahrungsgruppen nach
Altersgruppen

Altersgruppen 16-24 25-34 35-44 45-54 55-64

Effekt 0,940 0,971 0,993 Arbeitsmarkterfahrung  0,962*** 0,958* 0,990 0,981* 0,972
(-0,004) (-0,004) (-0,006) (0,009) (0,005) (0,006) (0,010) (0,019)
in % -6,00 -2,90 -0,70 in % -3,80 -4,20 -1,00 -1,90 -2,80

Anmerkungen: robuste Standardfehler in Klammern; * 10 %, ** 5%, *** 1 %.

Quelle: eigene Berechnungen.

markterfahrungen entlohnt werden, wirden sie 5,6 % we-
niger verdienen.

Damit bestatigen sich die Ergebnisse der anfangs ge-
nannten Untersuchungen fir den deutschen Raum. Die
flacheren Profile flihren dazu, dass zuséatzlich erworbene
Arbeitsmarkterfahrung auslandischer Arbeitnehmer we-
niger stark vergltet wird als die der deutschen Beschaf-
tigten, sodass dies einer Lohnkonvergenz entgegenwirkt.

Die bisher vorliegende Literatur zu diesem Thema endet
an dieser Stelle und gibt keine klare Antworten auf die
Frage, welche Faktoren die bestehenden Unterschiede in
den Erfahrungskurvenprofilen méglicherweise nivellieren
kénnten und somit zu einer Konvergenz der Léhne beitra-
gen wirden. Denn genau diese Griinde sind unabdingbar
flr eine gelungene Integration auslandischer Beschéftig-
ter auf dem Arbeitsmarkt. Mithilfe der von uns verwende-
ten Daten identifizieren wir einige Faktoren, die zu einer
Konvergenz der Erfahrungskurven beitragen und stellen
sie nachfolgend vor.

Vorhandensein eines Berufsabschlusses

Unsere Ergebnisse betrachten Personen, die eine Berufs-
ausbildung nachweisen konnten. Erweitern wir den Per-
sonenkreis um jene Beschaftigte ohne Berufsausbildung
— bei denen auslandische Personen Uberreprasentiert
sind - fallen die Erfahrungsprofile aller auslandischen Be-
schaftigten flacher aus. Statistisch wirkt sich dies aller-
dings auch auf die anderen auslandischen Beschaftigten
mit anerkannten Berufsabschluss aus. Damit erklart die
(Nicht-) Anerkennung von auslandischen Berufsabschlis-
sen teilweise die flacheren Erfahrungsprofile. Betrachtet
man ausschlieBlich Personen mit einem Lehrabschluss
und schlieBt Personen mit einem Studienabschluss aus,
nahern sich bereits die Erfahrungsprofile an. Weiterhin
zeigt sich, dass ausléndische Beschéftigte, die ihre Be-
rufsausbildung in Deutschland absolvierten, keine signi-
fikanten Unterschiede in den Erfahrungsprofilen gegen-
Uber den Einheimischen aufweisen.

Anmerkungen: robuste Standardfehler in Klammern; * 10 %, ** 5%, *** 1 %.

Quelle: eigene Berechnungen.

Angleichung der Erfahrungskurvenprofile

Der wichtigste Faktor, der zur Angleichung der Erfah-
rungskurven zwischen den Gruppen flhrt, ist eine langer-
fristige Beschéftigung auf dem deutschen Arbeitsmarkt.
So zeigt sich, dass auslandische Beschaftigte, die min-
destens 15 Jahre auf dem deutschen Arbeitsmarkt aktiv
sind, keine signifikanten Unterschiede in den Erfahrungs-
kurvenprofilen aufweisen, wie in Tabelle 3 dargestellt.

Das Phanomen der unterschiedlichen Erfahrungskurven
nimmt hierbei sukzessive lber die Jahre ab. Dies kann auf
eine Reihe unterschiedlicher Einflliisse zurlickgefihrt wer-
den, wie eine Verbesserung der Sprachkenntnisse aus-
l&andischer Arbeitnehmer oder eine verbesserte Markt-
Ubersicht, die mit anderen Karrierepfaden verbunden ist.

Ferner zeigt unsere Analyse, dass flache Erfahrungskur-
ven auf bestimmte Altersgruppen beschrankt sind. Dem-
nach weisen besonders junge Personen aus dem Ausland
Defizite auf, wie in Tabelle 4 zu sehen ist. Diese Unter-
schiede nehmen dabei ab einem Alter von 35 Jahren ab
bzw. sind nicht mehr signifikant.

Ahnlich interessante Ergebnisse zeigen sich, wenn wir
ein Matchingverfahren verwenden, bei dem deutsche
und auslédndische Beschaftigte nach bestimmten Krite-
rien einander zugeordnet werden.’ Firr die Auswahl von
sogenannten statistischen Zwillingen nutzen wir hierfir
folgende Kriterien: Geschlecht, Altersgruppe, Bildungs-
abschluss, bisherige Arbeitsmarkterfahrung und Arbeits-
marktregion. Die Ergebnisse sind in Tabelle 5 in der ersten
Zeile abgetragen. Bei der Betrachtung statistischer Zwil-
linge zeigen sich keine Unterschiede in den Erfahrungs-
kurven zwischen den Gruppen.

Ferner kann die Annahme der deutschen Staatsbiirger-
schaft als starker Indikator fir den individuellen Integra-

5 Wir nutzen hierflir das CEM-Matchingverfahren nach Blackwell et al.
(2009).
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Tabelle 5
Unterschiede in den Erfahrungsprofilen

Koeffizienteneffekt
fur die Arbeitsmarkterfahrung

Schéatzwert in %

(1)  Matchingverfahren 0,998 0,20
(-0,004)

(2)  DE-Staatsbilrgerschaft 1,025*** 2,50
(-0,002)

(3)  Eingeburgerte und Deut- 0,983** -1,70
sche (0,004)

Anmerkungen: robuste Standardfehler in Klammern; * 10 %, ** 5%, *** 1 %.

Quelle: eigene Berechnungen.

tionswillen aufgefasst werden. Ausldndische Personen,
welche die deutsche Staatsblirgerschaft annahmen, ha-
ben steilere Erfahrungsprofile relativ zu denen, die derzeit
als auslandische Beschéftigte in Deutschland tétig sind.
Die Léhne steigen um 2,5% (vgl. Tabelle 5, Zeile 2). Ein
Vergleich der eingeblrgerten Auslédnder mit deutschen
Beschaftigten (Zeile 3) weist auf eine gewisse Konvergenz
hin, der Unterschied betragt nun nur noch 1,7 %.

Fazit und Implikation

Zunéachst hat die Analyse Erkenntnisse aus der Literatur
bestatigt, wonach auslandische Beschaftigte in Deutsch-
land tats&chlich deutlich flachere Erfahrungskurvenpro-
file aufweisen als deutsche Beschéaftigte. Dies flhrt in
erster Linie dazu, dass zusatzlich erworbene Arbeits-
markterfahrung weniger stark honoriert wird als die der
deutschen Beschaftigten, was einer Konvergenz der
Lohnniveaus entgegensteht.

Mithilfe der zugrunde gelegten, reprédsentativen Daten
konnten wir einige Faktoren aufzeigen, die zu einer An-
gleichung der Erfahrungsprofile beitragen. So zeigt sich,
dass jegliche messbaren Unterschiede nach 15 Jahren

Analysen und Berichte Arbeitsmarkt

verschwinden und ausléndische Beschaftigte identi-
sche Zugewinne aus zusétzlicher Arbeitsmarkterfahrung
schopfen kénnen. Weiterhin wird deutlich, dass flachere
Erfahrungskurven auf Jiingere beschrankt sind und fir al-
tere Beschaftigte nicht mehr auftreten. Die Anerkennung
von ausléndischen Ausbildungsabschlissen oder eine
Ausbildung in Deutschland sind auch hervorzuheben,
wie die Annahme der deutschen Staatsbiirgerschaft als
zentrale Hebel hin zu einer gleichen Entlohnung. Diese Er-
gebnisse bestatigen sich, wenn Auslander und Deutsche
mithilfe eines Matchingverfahres einander als statistische
Zwillinge zugeordnet werden, welches alle Unterschiede
in den Erfahrungskurven nivelliert. Damit kommen wir
zum Schluss, dass in der Vergangenheit beobachtete fla-
chere Erfahrungsprofile unter den Auslandern nicht auf
mangelnde Integration oder einer generell unterschied-
lichen Entlohnungsstruktur zuriickzuflihren sind. Insbe-
sondere verschwinden sie mit der Aufenthaltsdauer in
Deutschland, was ganz klar fiir den Abbau von Informati-
onsasymmetrien spricht.
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Steuerzuschuss flr die Pflegeversicherung

Zum Nebeneinander von sozialer und privater Pflegeversicherung

Die Pflegeversicherung steht unter finanziellem Druck: In den vergangenen Jahren wurden
die Leistungen durch mehrere Reformen erheblich ausgeweitet. Die Leistungsausweitung
zeigte sowohl bei der sozialen als auch bei der privaten Pflegeversicherung Folgen. Bei

der sozialen Pflegeversicherung war die Finanzierung teilweise unzureichend, und der
demografische Wandel erzeugt wegen des Umlageverfahrens splirbaren Druck. Die private
Pflegeversicherung musste bereits erhebliche Pramienanpassungen durchfiihren, die durch
das niedrige Zinsniveau verstarkt wurden. Um die Beitragsbelastung der Angestellten zu
begrenzen, die iberwiegend in der sozialen Pflegeversicherung abgesichert sind, sollen
zukuinftig Steuermittel an die soziale Pflegeversicherung flieBen. Dies wirft eine Reihe von
Fragen zur Rechtfertigung dieses Transfers und seiner Wirkung auf das Nebeneinander von

sozialer und privater Pflegeversicherung auf.

Die Pflegeversicherung ist seit einigen Jahren zu einem
zentralen Thema der Gesundheitspolitik geworden. Nach
ihrer Einfihrung 1995 war das Thema Pflege langere Zeit
kaum im Fokus der politischen Gestaltung. Zwar wurde
der Versuch unternommen, eine staatlich geférderte Zu-
satzversicherung zu etablieren. Aber erst mit den Pflege-
starkungsgesetzen kam es zu einer grundlegenden Re-
form des bestehenden Systems durch das dritte Kabinett
unter Kanzlerin Merkel. Nachdem die Pflege 2017 zum
Uberraschenden Wahlkampfthema geworden war, wid-
meten sich in der abgelaufenen Legislaturperiode gleich
mehrere Reformgesetze einer Weiterentwicklung. Dabei
standen meist die Ausweitung der Leistungen und die h6-
here Entlohnung der Pflegekrafte im Zentrum. Betrugen
die Ausgaben der Pflegeversicherung (soziale und private
Pflegeversicherung zusammen) 2016 noch 29,3 Mrd. Euro,
so stiegen sie bis 2020 auf 47,3 Mrd. Euro. Der Anstieg von
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Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
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61,3 % ging mit einem Anstieg der Zahl der Leistung Be-
ziehenden von 55,7 % im selben Zeitraum einher.

Die Zahl der Leistung Beziehenden hat sich von 2016
bis 2020 insbesondere in der sozialen Pflegeversiche-
rung (SPV) stark erhéht: um 57,6 %. Die Leistungsaus-
gaben stiegen parallel um 61,2 %. Wahrend die SPV mit
73,5Mio. Versicherten (Stand 31.12.2020) etwa 88,9 %
der Bevolkerung umfasst, sind es in der privaten Pfle-
geversicherung (PPV) 9,22 Mio. Versicherte (Stand
31.12.2019). Die kleinere PPV hatte zwischen 2016 und
2020 nur einen Anstieg der Zahl der Leistung Beziehen-
den von 33,6 % zu verzeichnen. Jedoch stiegen die Leis-
tungsausgaben in diesem Zeitraum mit 64,6 % noch star-
ker als in der SPV (BMG, 2021e und 2017; Verband der
Privaten Krankenversicherung, 2020; Verband der Priva-
ten Krankenversicherung, 2021).

Die Finanzierung dieser Mehrleistungen war in der SPV
nicht immer ausreichend (Schwinger, Rothgang und Kal-
witzki, 2018). Im Ergebnis wurde der Beitragssatz der SPV
von 2,35% (2016) bis auf 3,05% (2021) angehoben. Der
Zuschlag fir Kinderlose wird zum 1.1.2022 zudem von
0,25 % auf 0,35 % erhoht werden. Die andauernde demo-
grafische Alterung - die relative Zunahme der Bevolkerung
im pflegeanfalligen Alter — flihrt zu steigenden Ausgaben.

Allerdings setzte sich die Gesetzgebung das Ziel, die
Summe der Sozialabgaben bei 40,0 % zu belassen (soge-
nannte Sozialgarantie), weswegen flr weitere Anhebun-
gen der Beitrdge kein Raum besteht. In der Folge werden
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die Finanzierungsliicken in den Sozialversicherungen nun
durch erhohte Steuerzuschlisse ausgeglichen. Fir die
Pflegeversicherung ist dies ein besonderer Einschnitt, da
sie bislang ausschlieBlich auf Basis der Beitrdge der Mit-
glieder finanziert wurde.

Versicherungsfremde Leistungen der GKV

In der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV) ist ein
Zuschuss aus Steuermitteln seit 2004 etabliert (vgl. Ab-
bildung 1). Das Sozialgesetzbuch bezeichnet diesen
Betrag als pauschale Abgeltung der versicherungsfrem-
den Leistungen (§ 221 Abs. 1 SGB V). Damit sind solche
Leistungen der Krankenkassen gemeint, die in die Ver-
antwortung der Allgemeinheit fallen und deswegen aus
Steuermitteln zu bestreiten sind. Die Bezeichnung als
spauschale Abgeltung” deutet bereits darauf hin, dass
die Gesetzgebung nicht beabsichtigt, die Leistungen
im Einzelnen zu erfassen und gemaB des tatséchlichen
Aufwands auszufinanzieren. Tatsachlich war auch der
Zuschuss in seinem Verlauf starken Schwankungen un-
terworfen. Dies deutet darauf hin, dass er weniger einer
systematischen Deckung tatsachlicher Belastungen der
Solidargemeinschaft der GKV dient als einer Steuerung
der Hohe eventueller Zusatzbeitrédge, wie Studien von Al-
brecht und Ochmann (2021, 12), von Albrecht et al. (2013,
71) und auch der Bundesrechnungshof (2021, 21 f.) fest-
stellten. FUr den coronabedingten ,ergdnzenden Bun-
deszuschuss” wurde die Stabilisierung des Zusatzbei-
trags auch explizit als Begriindung genannt (Deutscher
Bundestag, 2020, 3).

Es ist in der Wissenschaft umstritten, welche Leistun-
gen der GKV im Einzelnen als versicherungsfremd an-
zusehen sind. Deswegen gibt es auch unterschiedliche
Abschéatzungen zur Frage, ob die pauschale Abgeltung
ausreichend ist oder die GKV-Mitglieder durch ihre Bei-
trage wesentliche Leistungen erbringen, die eigentlich
von den Steuerpflichtigen zu tragen wéren (SVR Wirt-
schaft, 2005; Fichte, 2011; GreB, Haun und Jacobs,
2020; Wissenschaftliche Dienste, 2016; Hopfner et al.,
2020; Albrecht und Ochmann, 2021). Im Zusammen-
hang mit den kurzfristig wahrend der Corona-Pande-
mie stark aufgestockten Zuschlissen aus Steuern flr
Ausgaben der GKV hat der Bundesrechnungshof eine
Festlegung der versicherungsfremden Leistungen der
GKV durch die Gesetzgebung angemahnt (Bundesrech-
nungshof, 2021).

Pandemiebedingte Belastung der
Pflegeversicherung

Die Pflegeversicherung war bisher von Steuerzuschlissen
ausgenommen. Damit finanzierte sich die SPV bislang
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Abbildung 1
Zuschuss zur gesetzlichen Krankenversicherung aus
Bundesmitteln gemaB § 221 Abs. 1 SGB V

Mrd. Euro

20 mmm Bundeszuschuss Gesetzliche Krankenversicherung

15

10

Quellen: BMG (2021c und 2021b).

ausschlieBlich Uber die Beitrage der Mitglieder. Im Kon-
text der Corona-Pandemie wurden jedoch verschiedene
SondermaBnahmen beschlossen, zu deren Finanzierung
die SPV 2020 erstmalig einen Zuschuss von 1,8 Mrd.
Euro erhielt. Fir 2021 wurde bereits eine Deckelung der
pandemiebedingten Belastungen fiir die SPV gesetzlich
verankert — die Steuerpflichtigen sollen dann auch hier
einspringen (§ 153 SGB Xl). Die Alternative, den Mehrbe-
trag Uber eine Anhebung des SPV-Beitragssatzes zu fi-
nanzieren, ware nicht mit der Sozialgarantie vereinbar. Die
private Pflegeversicherung wurde jedoch nicht von den
coronabedingten Sonderlasten befreit.

In den Jahren 2020/2021 stehen in der PPV Mehrkosten
von 530 Mio. Euro einer Einsparung von 50 Mio. Euro
gegeniber. Der Saldo von 480 Mio. wird Uber einen be-
fristeten Corona-Zuschlag 2022 auf die privat Pflegever-
sicherten umgelegt (PKV-Verband, 2021). Die gesetzliche
Grundlage wurde durch § 110a eigens in das elfte Sozial-
gesetzbuch eingefligt. Der Zuschlag wird monatlich 7,30
Euro flr Beihilfeberechtigte und 3,40 Euro fir alle ande-
ren Privatversicherten betragen — jeweils in Abhangigkeit
der Leistung Beziehenden in den beiden Gruppen. Neben
diesem finanziellen Beitrag finanzieren die Privatversi-
cherten auch Uber die Steuer die Begrenzung des SPV-
Beitragssatzes mit.

Versicherungsfremde Leistungen in der SPV

Jenseits von Sondereffekten wie der Corona-Pandemie
wurde von verantwortlicher Seite die Einschatzung ver-
treten, versicherungsfremde Leistungen seien in der SPV
nicht in wesentlichem Umfang gegeben, weswegen eine
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steuerliche Bezuschussung nicht angezeigt sei.! Aller-
dings gab es aus Politik und Verbanden auch Forderun-
gen, einen Bundeszuschuss flr die SPV einzuflihren we-
gen der auch dort identifizierten versicherungsfremden
Leistungen. Im Fokus stehen hierbei zwei Leistungen der
Pflegeversicherung:

e Die soziale Absicherung von Personen, die nicht er-
werbsmaBig Angehorige pflegen (§ 44 SGB Xl). Fir
diesen Personenkreis werden Beitrdge zur Renten-,
Unfall- und Arbeitslosenversicherung von der Pflege-
versicherung der pflegebedurftigen Person gezahlt.

e Das Pflegeunterstiitzungsgeld wird gezahlt, wenn Per-
sonen wegen einer bis zu zehntdgigen Unterbrechung
ihrer Arbeitszeit aufgrund der Pflege von Angehdrigen
auf Lohn verzichten. Nach § 44a SGB Xl wird in diesen
Fallen das Pflegeunterstitzungsgeld als Lohnersatz-
leistung von der Pflegeversicherung der pflegebedurf-
tigen Person gezahlt.

Ausgehend von der Abgrenzung versicherungsfremder
Leistungen in der Pflegeversicherung stellt sich die Fra-
ge nach der Notwendigkeit eines Steuerzuschusses. So
fordert die Bundestagsfraktion Die Griinen die Einflihrung
eines steuerfinanzierten Zuschusses zur SPV, der die
Kosten flr die soziale Absicherung von pflegenden An-
gehorigen decken solle, die als versicherungsfremd ein-
zustufen seien (Deutscher Bundestag, 2019). Ahnliches
beantragten die Bundesl&dnder Hamburg, Berlin, Bremen
und Schleswig-Holstein im Rahmen eines Reformvor-
schlags zur Pflegeversicherung (Bundesrat, 2019). Auch
der Spitzenverband der GKV sieht in den Leistungen der
Pflegeversicherung versicherungsfremde Aufgaben ab-
gedeckt. Neben der sozialen Absicherung der Pflegeper-
sonen nennt er auch das Pflegeunterstitzungsgeld bei
kurzzeitiger Arbeitsverhinderung der oder des Pflegen-
den. Insgesamt beziffert der GKV-Spitzenverband 2018
die versicherungsfremden Leistungen auf mindestens
2,7 Mrd. Euro (GKV-Spitzenverband 2018).

Daneben konnte in Analogie zur GKV auch der Stand-
punkt vertreten werden, dass die gesamte beitragsfreie
Mitversicherung von Ehepartnern und Kindern als versi-
cherungsfremd einzustufen sei. Diese Abgrenzung trifft —
in Bezug auf die GKV - auch das Bundesgesundheitsmi-
nisterium (2021d) in seinem offiziellen Webauftritt. Dies ist
allerdings schon mit Blick auf die GKV nicht unumstritten
(Fichte, 2011). Zudem ist zu berlcksichtigen, dass es in

1 So z.B. der Gesundheitsminister Jens Spahn in einem Interview: ,Die
Steuerzuschusse flieBen [in RV und KV] fir versicherungsfremde
Leistungen. Das Problem sehe ich in der Pflegeversicherung in dem
MaBe nicht“ (Spahn, 2018).

der Pflegeversicherung anders als in der GKV mit dem
Zusatzbeitrag fur Kinderlose bereits ein Element gibt,
dass die vom Bundesverfassungsgericht angemahnte
Ungleichbehandlung der Familien ausgleichen soll. Dane-
ben werden auch die genannten Leistungen der sozialen
Absicherung der Pflegenden und das Pflegeunterstit-
zungsgeld nicht durchgéngig als versicherungsfremd be-
jaht (GreB, Haun und Jacobs, 2020, 244).

Nebeneinander von SPV und PPV

Auf den ersten Blick erscheint es naheliegend, dass po-
litische Forderungen nach steuerlichen Transfers auf die
Sozialversicherung begrenzt bleiben. Im Falle der Kran-
kenversicherung kann als Argument angefliihrt werden,
dass die GKV eine Reihe von sozialpolitischen Zielen er-
flllt, an denen die PKV nicht beteiligt ist. Allerdings kann
diese Begriindung nicht in gleichem MaBe fir die Pflege-
versicherung gelten.

Im Bereich privater Versicherungslésungen flir Krankheit
und Alter sind die Leistungen je nach Anbieter und Tarif un-
terschiedlich. Gewisse Mindestvorgaben fir Krankenver-
sicherungen macht die Gesetzgebung im Versicherungs-
vertragsgesetz (§ 192 VVG). Die Finanzierung fuBt geman
aufsichts- und handelsrechtlichen Vorgaben auf dem An-
wartschaftsdeckungsverfahren. Eingriffe in diese typisch
privatwirtschaftlichen Versicherungskonzepte sind nur
sehr eingeschrankt vorgenommen worden, z.B. der Kon-
trahierungszwang mit Ausschluss von Risikozuschlagen
fir privat krankenversicherte Neugeborene oder im Be-
reich des Basis- und Standardtarifs, die jedoch nur einen
sehr kleinen Anteil des Versichertenbestandes umfassen.

Im Bereich der Pflegeversicherung hingegen hat die Ge-
setzgebung den privaten Anbietern weitreichende Vorga-
ben gemacht, die sdmtliche Versicherte betreffen. Dies
spiegelt sich in der aquivalenten Leistungsdefinition von
PPV und SPV. Damit ist im XI. Buch des Sozialgesetzbu-
ches auch fir die PPV die Leistung verbindlich vorgegeben.
Deswegen ist der Verweis auf versicherungsfremde Leis-
tungen auf der Ausgabenseite kein Uberzeugender Grund,
die SPV durch die Steuerpflichtigen zu entlasten, der PPV
entsprechende Unterstlitzung jedoch vorzuenthalten.

Wahrend die SPV die Pflegeleistungen im Umlagever-
fahren finanziert, wendet die PPV das flr die private
Versicherung Ubliche Anwartschaftsdeckungsverfahren
an. In diesem Verfahren werden Wahrscheinlichkeiten
ermittelt, die Uber die Haufigkeit der Inanspruchnah-
me der gesetzlich vorgegebenen Leistungen Auskunft
geben. Fir jede versicherte Person werden die Erwar-
tungswerte der Leistungen unter Berlcksichtigung der
Lebenserwartung auf die Gegenwart abgezinst. Die
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Pramienhdhe wird dann so bestimmt, dass der Barwert
der Pramienzahlung dem Barwert der Pflegeleistungen
entspricht. Werden die Leistungen im SGB XI geandert,
so muss die Berechnung des Leistungsbarwerts ange-
passt werden. Die Anbieter der PPV erhalten in diesen
Fallen ein Sonderanpassungsrecht. Die Pramien der
Versicherten steigen. Zudem koénnen auch in der PPV,
analog zur Privaten Krankenversicherung, die Pramien
angepasst werden, wenn sich die Sterblichkeiten oder
die Leistungen in groBerem MaBe von den bisherigen
Annahmen unterscheiden. In diesem Rahmen kann
auch der Rechnungszins aktualisiert werden. Die Ab-
senkung des Rechnungszinses hat den Anstieg der Pra-
mien in der PPV wesentlich mitverursacht.

Beim Blick auf die versicherungsfremden Leistungen féllt
auf, dass diese sich nicht zwischen der SPV und PPV un-
terscheiden: Beide Saulen der Pflegeversicherung erbrin-
gen identische Leistungen. Auch die beitragsfreie Mitver-
sicherung von Kindern ist nicht auf die SPV beschrankt,
sondern in der PPV gleichermaBen zu finden (§ 110 Abs.
3 Nr. 6 SGB Xl). Im gesetzlichen Versicherungssystem
ist aufgrund der Umlagefinanzierung die Ansicht vertre-
ten worden, diese Beitragsfreiheit von Kindern sei nicht
versicherungsfremd (Fichte, 2011). In der PPV ist jedoch
eindeutig, dass der Verzicht auf Pramien eine versiche-
rungsfremde Leistung ist, da die Kinder als zukinftige
Beitragszahlende gerade nicht konstitutives Element der
Finanzierungssystematik sind.

Eine weitere sozialpolitische Regelung, die der privatwirt-
schaftlichen Versicherung fremd ist, stellt die Kappung
des zuldssigen hochsten Beitrags der PPV dar (§ 110 Abs.
3 Nr. 5 SGB XIl). Diese sieht vor, dass die Pramie zur PPV
nicht héher ausfallen darf, als der Maximalbeitrag zur SPV.
Dieser hochstmdgliche Beitrag ergibt sich aus der jeweils
aktuellen Beitragsbemessungsgrenze multipliziert mit dem
SPV-Beitragssatz. Im Jahr 2021 liegt der maximale SPV-
Beitrag bei 58.050 - 0,0305/12 = 147,54 Euro pro Monat.

Die im Anwartschaftsdeckungsverfahren bestimmten in-
dividuellen Pramien kdnnen allerdings durchaus hdher als
diese Kappungsgrenze liegen. Die PPV-Pramie wird dann
auf die Grenze gesenkt. Aktuelle Zahlen der Beglinstigten
liegen nicht vor. Fiir 2008 lagen knapp 570.000 Personen
Uber der Kappungsgrenze (Weber, 2010, Rz. 27). Der feh-
lende Betrag muss jedoch aus anderer Quelle finanziert
werden. Dies erfolgt durch eine Umlage, die von allen
PPV-Versicherten zu tragen ist, deren Pramie unterhalb
der Kappungsgrenze liegt (Weber, 2010).

Deswegen waére eine Erstattung versicherungsfremder

Leistungen der SPV durch die Steuerzahlenden ebenso
fur die PPV vorzusehen (Fetzer und Hagist, 2021). Im ge-
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nannten Antrag der Bundestagsfraktion Die Griinen wird
dies jedoch abgelehnt. Zur Begrindung verweist der An-
trag auf die glinstigere Risikostruktur der PPV (Deutscher
Bundestag, 2019). Es wurde jedoch schon nachgewie-
sen, dass die Risikostruktur in SPV und PPV einem zeit-
lichen Wandel unterliegt (Neusius, 2019 und 2021). Der
stérkste Aspekt der unterschiedlichen Risikostruktur ist
die Altersverteilung. Diese ist jedoch stets nur eine Mo-
mentaufnahme. Die aktuell glinstigere Altersschichtung
der PPV wird in etwa 15 Jahren zu einer erhéhten Zahl
an Versicherten in besonders leistungsbelasteten Alters-
stufen flihren, da die Kohorten der Babyboomer Uberpro-
portional in der PPV versichert sind (Neusius, 2021). Des-
wegen ware ein nicht pauschaler, sondern an tats&chli-
chen Bedarfen orientierter Bundeszuschuss, wie ihn der
Antrag der Grinen fordert, sachgerechter, da er an die
Aufwendungen der versicherungsfremden Leistungen
anknipfte und beiden Saulen der Pflegeversicherung
zukommen musste. Den Bundeszuschuss als Pauschale
zugunsten der SPV auszugestalten, um weitere, sachlich
anders gelagerte Verteilungsfragen zwischen SPV und
PPV zu kompensieren, scheint hingegen wenig tUberzeu-
gend (GreB, Haun und Jacobs, 2020, 245).

Dauerhaft steigende Leistungen zu erwarten

Neben den akuten MaBnahmen im Kontext der Pande-
miebekdmpfung haben jedoch die verschiedenen Refor-
men der letzten Jahre zu einer erheblichen Leistungsaus-
weitung der Pflegeversicherung gefiihrt. Zudem ist die
verbindliche Tarifbindung politisch mit breiter Unterstuit-
zung beschlossen worden. Die demografische Entwick-
lung tragt lberdies zu steigenden Ausgaben der SPV bei
(Raffelhiischen et al., 2021). Die demografische Entwick-
lung in Form einer steigenden Lebenserwartung kann
auch die PPV betreffen (Brouwers et al., 2018). Jedoch
ist die SPV durch das Umlageverfahren vollstédndig der
Verschiebung der Altersstruktur ausgesetzt, wahrend das
Anwartschaftsdeckungsverfahren zumindest einen Teil
der spater zu erwartenden Ausgaben vorfinanziert.

Um einem Anstieg des Beitragssatzes zur SPV etwas ent-
gegenzusetzen, soll nun auch dauerhaft eine Bezuschus-
sung aus Steuermitteln erfolgen. Dies wird in pauschaler
Form ohne Anknlpfung an einen konkreten Aufwand mit
je 1 Mrd. Euro jahrlich ab 2022 erfolgen (§ 61a SGB X,
BGBI. Jg. 2021 Teil | Nr. 44, 2782). Dies ist weniger, als
in friheren Reformvarianten vorgesehen, als tUber 5 Mrd.
Euro Bundeszuschuss im Gesprach waren (Bahnsen
und Wild, 2021a, 5). Die Ausweitung der Pflegeleistun-
gen der letzten Jahre ist damit nur unzureichend durch
die geplanten MaBnahmen gegenfinanziert (Rothgang et
al., 2021, 26). Schon ohne die jlingst beschlossene Leis-
tungsausweitung rechnen verschiedene Simulationen mit
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stark steigenden Beitragssatzen in der SPV, wenn bei
gleichbleibenden Leistungen eine Finanzierung vollstan-
dig Uber den Beitrag erfolgen wiirde bzw. mit einem deut-
lich steigendem Steuerzuschuss zum Ausgleich des Bei-
tragssatzanstiegs (Breyer und Lorenz, 2020; Werding und
Lapple, 2019; Arentz, 2019, 17 ff.). Unter Berlicksichtigung
der aktuellen Reformpléane verschérft sich diese Situation
(Bahnsen und Wild, 2021a und 2021b).

Beitragskappung der PPV

Ein unbeabsichtigter Nebeneffekt der nun beginnenden
steuerlichen Bezuschussung der SPV ist, dass neben der
problematischen Ungleichbehandlung der PPV die Kopp-
lung der PPV an die Beitragshohe der SPV, die durch die
Beitragsbegrenzung der PPV eingerichtet wurde, tan-
giert wird. Schon ohne die steuerliche Bezuschussung
der SPV flhrt eine Leistungsausweitung typischerweise
dazu, dass der Anteil der privat Pflegeversicherten, de-
ren Pramien von der HAchstgrenze gekappt werden, zu-
nimmt. Dies liegt an der unterschiedlichen Zeitstruktur
der Finanzierung: Wéhrend bei der Finanzierung im Um-
lageverfahren die Mehrleistungen erst zum Zeitpunkt der
Inanspruchnahme zu finanzieren sind, muss die Finanzie-
rung im Anwartschaftsdeckungsverfahren die spéteren
Leistungen bereits in einem héheren Barwert berlcksich-
tigen und das Pramienniveau entsprechend festsetzen.
Dieser Effekt ist umso starker, je niedriger die Zinsen in
der Barwertermittelung sind (Rechnungszins der PPV). Ei-
ne Anderung der Lebenserwartung oder der Wahrschein-
lichkeit einer Pflegebedurftigkeit (Pflegepravalenz) wirde
einen Anpassungsbedarf bei den PPV-Pramien verur-
sachen. In den vergangenen Jahren haben zudem die
verschiedenen Ausweitungen der Leistungen zu Anpas-
sungen der Pramienhdhe in der PPV gefiihrt. Tendenziell
mussen bei einer Ausweitung der Leistungen wegen der
Anwartschaftsdeckung die Pramien der PPV relativ star-
ker als der Beitragssatz der SPV steigen. Dadurch wird
ein hoherer Anteil von Versicherten eine Prdmienhdhe
oberhalb der Kappungsgrenze erreichen. Der Umlagebe-
darf steigt in der Folge.

In Abbildung 2 wird der Verlauf von Beitragen und Leis-
tungsausgaben flir SPV und PPV dargestellt. Es sind je-
weils Jahresbetrdge pro Kopf angegeben. Fir die PPV
wird der durch die Beihilfe getragene Teil der Leistungen
ergénzt und die Pramienhéhe so angepasst, als hétte
keine Teilabsicherung durch die Beihilfe bestanden. Die
durchschnittlichen Leistungen der PPV liegen derzeit
deutlich unter denen der SPV. Dies beinhaltet wesentli-
che Einflisse des Alters- und Geschlechtermixes, es ist
aber auch eine Selektionskomponente von Bedeutung
(Neusius, 2021). Der Anstieg der Leistungsausgaben in
beiden Teilen der Pflegeversicherung ist vor allem durch

Abbildung 2
Entwicklung von Beitragen und Leistungsausgaben
in SPV und PPV

Euro pro Kopf pro Jahr
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Anmerkungen: Die Werte der PPV wurden unter Berlicksichtigung der
Beihilfe berechnet, d.h. Leistungen und Beitrdge wurden so bestimmt,
als hatten die Beihilfeberechtigten 100 % der Leistungen Uber die PPV
decken mussen und daflir einen vollstdndigen Beitrag entrichtet. Es
wurde vereinfachend angenommen, dass die tatséchlich versicherten
Kopfschaden nur 35 % der vollen Leistungen umfassen. Diese Annahme
entspricht einem mittleren Anteil der Beihilfe von 65 % an den Leistungs-
ausgaben der Beihilfeberechtigten. Da die Pflegeleistungen fast aus-
schlieBlich im Pensionsalter anfallen, ist diese Annahme gerechtfertigt.

Quellen: eigene Berechnungen auf Basis der Daten vom BMG (2021a);
Verband der Privaten Krankenversicherung (2021 und frihere Jahrgan-
ge); BaFin (2020 und frihere Jahrgange). Fir den PPV-Bestand 2020 wur-
den die Zahlen aus 2019 verwendet, da die BaFin-Wahrscheinlichkeitsta-
feln 2020 noch nicht erschienen sind.

die Leistungsausweitungen bedingt, die deutlich stéarker
als die demografischen Effekte wirken. Die tatsachliche
Entwicklung der PPV-Beitrage ist neben den genannten
Zusammenhangen auch von weiteren Festlegungen der
Rechnungsgrundlagen gepréagt (z.B. Sicherheitszuschla-
ge oder Extrapolation der Leistungen in hohen Alters-
stufen). So zeigt sich in Abbildung 2 von 2010 bis 2016
kein klarer Trend der Prémienhdéhe der PPV. Die ab 2015
einsetzenden Ausgabensteigerungen in beiden Teilen der
Pflegeversicherung zogen bei der PPV jedoch erst verzo-
gert Prémienanpassungen nach sich.

Wird nun zusétzlich zur Ausweitung von Leistungen der
Pflegeversicherung der Beitragssatz der SPV durch steu-
erliche Zuflisse in seinem Anstieg gebremst, so wird die
Kappungsgrenze in der PPV niedriger gehalten, als sie bei
einer vollstandigen Finanzierung der SPV-Ausgaben aus
den SPV-Beitrdgen sein misste. Dieser Prozess verlauft
auf drei Ebenen:

1. Da die Kappungsgrenze weniger stark steigt, werden

bei Anpassungen der PPV-Pramien (z. B. bei einer stei-
genden Lebenserwartung) mehr versicherte Personen
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in den Bereich der Kappung gelangen; spiegelbildlich
wird die Zahl der zur Finanzierung vorhandenen versi-
cherten Personen kleiner.

2. Weil der Abstand zwischen Bedarfspramien und Kap-
pungsgrenze steigt, muss insgesamt ein gréBerer Betrag
aufgebracht werden, um die Kappung zu finanzieren.

3. Die zur Finanzierung herangezogenen versicherten
Personen werden durch den Umlagebetrag néher an
die Kappungsgrenze herangeruckt.

Angesichts der womdglich stark steigenden Zufiihrungen
an die SPV, z.B. im Rahmen einer Fortsetzung der ,So-
zialgarantie 2021“, wirden dann gréBere Teile der privat
Pflegeversicherten entweder direkt Uber die Kappungs-
grenze getrieben bzw. durch den steigenden Umlagebe-
darf an die Grenze angenahert. Die Umlage zur Finanzie-
rung der Pramienkappung kénnte dann in Richtung eines
indirekt erzwungenen Einheitsbeitrags in der PPV flihren.
Je nach AusmaB der steuerlichen Bezuschussung der
SPV - schon in einem ersten Schritt waren Zufiihrungen
in der GroBenordnung von 10% der Gesamtausgaben
der SPV erwogen worden (Rothgang, 2021, 23) — wére
es sogar denkbar, dass die Kappungsregelung der PPV
nicht mehr aus den Prédmien finanzierbar wére.

Fazit

Aus grundsétzlichen Erwagungen ist eine Bezuschus-
sung der SPV aus dem Steueraufkommen ohne gleich-
zeitige Bezuschussung der PPV nur schwer begriindbar.
Die systematische Begrindung durch versicherungs-
fremde Leistungen der Pflegeversicherung ist umstrit-
ten und gegebenenfalls auch auf die PPV anzuwenden.
Zudem bringt die Bezuschussung nur der SPV das auf-
einander bezogene Regelungssystem von SPV und PPV
aus dem Gleichgewicht, da die Dampfung des Beitrags-
satzanstiegs der SPV durch die Pramienkappung auf den
Umfang der Umverteilung in der PPV ausstrahlt. SchlieB3-
lich Gberdeckt eine ad hoc vorgesehene Bezuschussung
aus Steuermitteln kurzfristig die finanziellen Lulcken,
kann jedoch das aus Leistungsumfang und demografi-
scher Entwicklung folgende Finanzierungsproblem nicht
nachhaltig eindammen.
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Chinas Belt and Road Initiative wandelt sich

Schon vor der Corona-Pandemie belasteten finanzielle und geopolitische Probleme die ,,Neue
SeidenstraBe®: Chinas Gesamtinvestitionen gehen seit Jahren zuriick, wichtige Bauprojekte
sind unrentabel, die Partner in Ost- und Stidosteuropa wenden sich ab, und umweltschadliche
Vorhaben stoBen zunehmend auf Widerstand. Seit 2020 bieten wohlhabende Demokratien
verstéarkt Alternativen, und auch die Volksrepublik stundet Schulden. Xi Jinping forciert daher
neben dem ,,BRI Green Partnership“ vor allem die ,,Digital Silk Road“ und ,,China Standards
2035, also globale Technologie- und Normierungsprojekte.

Wie groB ist Xi Jinpings weltumspannendes Infrastruktur- Unrentable Bauprojekte
projekt, die Belt and Road Initiative (BRI)? Die Antworten
variieren erheblich mit den genutzten Quellen, einbezo- Schon 2019 wirkten wichtige EinzelmaBnahmen der BRI
genen Landern und Investitionsvorhaben. So schatzt die finanziell und geopolitisch bedenklich (Kuhn, 2019). Seit-
Weltbank auf Basis einer chinesischen Datenbank, dass her kam detailliertes Anschauungsmaterial hinzu und die
bis 2019 rund 575 Mrd. US-$ in 70 L&nder flossen - die Neue SeidenstraBe wird zunehmend kritisch begleitet
Volksrepublik nicht mitgerechnet. Davon hétten die vier (z.B. Hillman, 2020; Heilmann, 2020). Stellvertretend sei
Transitlander Russland, Pakistan, Malaysia und Indonesi- die jungere Entwicklung in Pakistan zusammengefasst:
en die Halfte erhalten. Absoluter Spitzenreiter sei die Rus- Die Atommacht ist eine liberragend wichtige Seidenstra-
sische Foderation mit Gber 100 Mrd. US-$ gewesen (Ruta, Ben-Partnerin Chinas, spielt eine zentrale Rolle im Afgha-
2019). Der Finanzanalyst Refinitiv (2020) kommt mit einer nistan-Konflikt und befindet sich mit Indien im Dauer-
eigenen Datenbank bis Mitte 2020 auf insgesamt 2,3 Bio. zwist. Die chinesisch-pakistanischen Energieversor-
US-$ und benennt ebenfalls Russland als Hauptzielland gungs- und Transportprojekte erreichten inren Hohepunkt
der BRI - mit insgesamt 258 Mrd. US-$. Das American bereits 2015 mit 22,4 Mrd. US-$. Zum Vergleich: Chinas
Enterprise Institute, dessen Datenbasis am transparen- Gesamtinvestment in Afghanistan lag bis Mitte 2021 bei
testen ist, errechnet bis Mitte 2021 Gesamtinvestitionen nur 210 Mio. US-$ - fUr ein Transportvorhaben 2017 (AElI,
von 795 Mrd. US-$ in 115 Landern (AEIl, 2021). Nach die- 2021)." Allein die Kosten flir eine Landverbindung von Chi-
ser Aufstellung reprasentieren die vier genannten Emp- na nach Gwadar am Arabischen Meer explodierten von
fangerstaaten ein Finftel aller Investitionen. Russland urspringlich geplanten zehn bis 20 auf inzwischen min-
steht hier nur fir 37 Mrd. US-$ und stattdessen Pakistan destens 62 Mrd. US-$. Dieser ,,China-Pakistan Economic
an Platz eins der Empfanger. Corridor” (CPEC) durfte nun frihestens 2030 fertig wer-
den. Ausgerechnet an der Grenze zum Iran, namlich in der
So unterschiedlich diese Schatzungen, so einhellig ist die umkampften Krisenprovinz Belutschistan, soll der Mee-
Erkenntnis, dass die jahrlichen Investitionen schon vor der restourismus mit chinesischen Geldern erbliihen. Vollen-
Corona-Pandemie sanken (vgl. Abbildung 1). Speziell die dete Projekte verspateten und verteuerten sich oft gegen-
beiden staatlichen Entwicklungs- bzw. AuBenhandelsban- Uber der Planung (Mardell, 2020a). Das lag — neben Kor-
ken CDB und ExIm stellten von 2013 bis 2019 insgesamt ruption, Terrorangriffen und Blirokratie — auch an erhebli-

281 Mrd. US-$ bereit. 2016 gipfelten ihre Zuwendungen bei

75 Mrd. US-$. Danach gingen sie kontinuierlich zurlick und

lagen 2019 bei insgesamt 4 Mrd. us-$ (BU Global Deve- 1 Ob der Rickzug des Westens Beijings Engagement in Afghanistan
Iopment Policy Center). Die Direktinvestitionen der Volks- begtinstigen oder bremsen dirfte, erscheint nicht ausgemacht.
republik entwickelten sich analog: Sie erreichten 2016 ihren

Héhepunkt und kamen speziell in der EU 2019 nur noch auf

ein Drittel ihres Niveaus von 2016 (Kratz et al., 2020a). . .
Prof. Dr. Britta Kuhn lehrt Volkswirtschaftslehre an
© Der/die Autor:in 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
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Abbildung 1

BRI-Gesamtinvestitionen pro Jahr und Region
in Mrd. US-$
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Anmerkung: Ohne Investitionen in China.

Quelle: eigene Darstellung nach AEI (2021)

chen wirtschaftlichen Problemen: Die Corona-Pandemie
bescherte Pakistan 2020 die zweite Zahlungsbilanzkrise
seit 2018. Premierminister Khan erwirkte 2019 ein erstes
Rettungspaket des Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
von umgerechnet 6 Mrd. US-$ fur gut drei Jahre. Im April
2020 kam eine weitere IWF-Hilfe von rund 1,4 Mrd. US-$
hinzu. Khan stutzte nicht nur CPEC, sondern auch die si-
no-pakistanischen Plane fir eine industrielle Zusammen-
arbeit und flr Sonderwirtschaftszonen. Statt weiterer Inf-
rastrukturanlagen strebt der Premier Schuldenschnitte an
und deckt Fehlkalkulationen auf. 2020 bestéatigte eine von
ihm beauftragte Kommission z.B., dass die chinesischen
Vertragspartner flr zwei Kohlekraftwerke 3Mrd.US-$ zu
viel berechnet hatten. Teure Prestigeprojekte wie der Ha-
fen in Gwadar oder die Zugverbindung zwischen Pescha-
war und Karatschi laufen jedoch weiter (Lew et al., 2021;
The Economist, 2020; IMF, 2019; IMF, 2021a).

Selbst in reichen Ladndern mit widerstandsféhigen Insti-
tutionen erweisen sich die meisten 6ffentlichen GroB-
projekte als zu teuer, verspétet und weniger nutzlich als
erwartet: Bestenfalls acht von 1.000 liefern ihren verspro-
chenen Nutzen innerhalb des Zeit- und Kostenrahmens.
Die Mehrkosten von 31 bekannten Investitionsvorhaben
in wohlhabenden OECD-Staaten betrugen sogar bis zu
1.600 % der urspringlich veranschlagten Summe (Flyv-
bjerg, 2017). Chinas Infrastrukturanlagen konzentrieren
sich indes auf fragile Entwicklungs- und Schwellenlan-
der. Selbst eine Studie der Weltbank benennt in diesen
Landern fiskalische, politisch-institutionelle, umwelt- und
sozialpolitische sowie Governance-Probleme inklusive
Korruption bei der Umsetzung der SeidenstraBen-Initiati-

ve (Ruta, 2019). Das ist bemerkenswert, weil diese Unter-
suchung ganz Uberwiegend die Vorteile der BRI betont,
namentlich niedrigere Transport- und folglich Handels-
kosten. Eine andere Weltbank-Untersuchung relativiert
sogar diese Transportgewinne: Nur 29 von 68 Transport-
projekten verbesserten in 23 eurasischen SeidenstraBen-
Landern inklusive China die Verbindung. Der geschatzte
Anteil erfolgreicher Vorhaben steigt allerdings mit einem
Kunstgriff von 29 auf 43: Namlich unter der Annahme,
dass alle komplementéren Projekte bereits fertiggestellt
waren (Reed und Trubetskoy, 2019).

Nachlassende 17+1-Initiative

Chinas Kooperation mit Stid- und Osteuropa bereitet Tei-
len der EU seit Jahren Sorgen. Schrittweise Ubernahm
z.B. die chinesische Reederei COSCO den Athener Hafen
(z.B. NaB, 2021). In die 17 Partnerstaaten, darunter zwolf
EU-Mitglieder und finf Lander des Westbalkans, flossen
bis Mitte 2021 insgesamt 26,9 Mrd. US-$. Das entsprach
3,4 % aller Investitionen, die der Neuen SeidenstraBe zuge-
rechnet werden. Hauptempfanger war Serbien, wo China
noch im April 2021 investierte. Uberdies starteten in Un-
garn, Polen und Bosnien-Herzegowina trotz Corona neue
Projekte. In den weiteren Zielldndern hielten sich die kon-
kreten Aktivitdten zeitlich oder mengenméaBig zuletzt in
Grenzen. In Albanien, Estland, Litauen und der Slowakei
flossen bisher keine finanziellen Mittel (vgl. Abbildung 2).2
Anfang 2021 setzten Slowenien, Kroatien, Rumanien und
die Tschechische Republik &ffentliche Ausschreibungen
aus, an denen chinesische Unternehmen beteiligt waren.
Dies betraf vor allem Kernkraftwerke, Autobahnen und
Bahnlinien. Neben schlechter Qualitét spielten nationale
Sicherheitsbedenken und politischer Druck aus den USA
eine wachsende Rolle. Rumanien will chinesische Firmen
kiinftig sogar komplett von 6ffentlichen Ausschreibungen
ausschlieBen. Dies plant auch Litauen (Briiggmann, 2021).3

Widerstand gegen umweltschéadliche Investitionen

Die Umweltfolgen von Energie- und Transportprojekten
entlang der SeidenstraBe sind zwiespaltig: Transport-
projekte senken die Umweltverschmutzung beispiels-
weise nur, soweit Schienen den StraBenverkehr ersetzen.
Oft fUhren diese Investitionen aber zu einem steigenden
Verkehrsaufkommen, héheren CO,-Emissionen sowie zu

2 Nach Ajeti (2020) investierte China in Albanien umfangreich, beispiels-
weise im Autobahnbau. In der Datenbank des AEI (2021) zu den kon-
kreten SeidenstraBen-Projekten taucht Albanien dagegen nicht auf.

3 ltalien gehdrt der 17+1-Unternehmung nicht an, sondern unterzeich-
nete 2019 als erstes groBes Industrieland eine Rahmenvereinbarung
zur Beteiligung an der Neuen SeidenstraBe (NaB, 2021). Unter Minis-
terprésident Draghi kiihlte die Beziehung zu China ab. Gleiches gilt fiir
Mitsotakis‘ Griechenland.
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Abbildung 2
BRI-Investitionen in den 17+1-Landern bis Mitte 2021
in Mio. US-$

Estland (0)

Lettland (110)

Litauen (0)

Polen (2.150)

Tschechische
Republik (860)
Slowakei (0)

Ungarn (2.400)

Slowenien
(2.180) Kroatien
(690)

Ruménien (810)

Bosnien- .
Herzegowina SSsicl
(1800)  JCXED)

Montenegro
(1.220) Nord-

Bulgarien (130)

Mazedonien
Albanien .@w’hw
© :-”‘—vu‘\ .

<2 Vo
(q;iech_e land -
b 45&7\ \

Quelle: eigene Darstellung nach AEI (2021).

topografischen und hydrologischen Beeintrachtigungen
(Ruta, 2019). Fur ausléndische Energieanlagen gab die
Volksrepublik laut einer unveréffentlichten chinesischen
Analyse 2020 insgesamt 20 Mrd. US-$ aus. Davon flos-
sen 57 % in erneuerbare Energien, aber zugleich 27 % in
Kohleanlagen. Fraglich ist dabei z. B., ob alle Wasserkraft-
Vorhaben nachhaltig sind. Zwar stoBen sie selbst kein
Kohlendioxid aus, kénnen aber ganze Okosysteme zer-
stéren. Unter anderem Agypten, Pakistan, Bangladesch
und Vietnam sehen deshalb ihre bisherige Zusammen-
arbeit mit China kritisch (Shepherd, 2021). Auch ist bei
der Interpretation chinesischer Datenbanken Vorsicht
geboten: Refinitiv (2020) listet z. B. unter den sechs groB-
ten BRI-Projekten im Bereich erneuerbarer Energien finf
Atomkraftwerke. Darunter befinden sich zwei britische
Anlagen, obwohl GroBbritannien keine SeidenstraBen-
Kredite erhalt, sondern chinesische Direktinvestitionen.

Reaktionen wohlhabender Demokratien

Chinas Kredite an fragile Staaten erhalten zunehmend
Konkurrenz: Australien startete 2019 eine Finanzierungs-
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fazilitat fir Infrastrukturprojekte im pazifischen Raum.
Auch die USA schufen 2019 eine Organisation, die inter-
nationale Entwicklungsprojekte mit bis zu 1 Mrd. US-$
bezuschusst und private Finanzquellen einbezieht. Die
USA, Japan und Australien griindeten 2019 das ,Blue
Dot Network”. Es férdert Infrastrukturprojekte in armen
Landern, um die dortigen Investitionsllicken zu fillen. Sie
werden auf 2,5 bis 3,5 Billionen US-$ geschatzt (AIFFP;
DFC; OECD, 2021; NaB, 2021).

Seit 2020 unterstltzt der IWF armere Mitgliedsregierun-
gen mit zusatzlich rund 250 Mrd. US-$ zur umfassenden
Bewaéltigung der Corona-Krise (IMF, 2021a). Im August
2021 gab der Fonds eine neue Kreditlinie historischen
AusmaBes frei. Von den insgesamt etwa 650 Mrd. US-$
werden allerdings ,,nur“ rund 275 Mrd. US-$ in Schwel-
len- und Entwicklungslander flieBen, da sie an die Lan-
derquoten des IWF gekoppelt sind (IMF, 2021b). Der G7-
Gipfel hatte wenige Wochen zuvor eine Absichtserklarung
verabschiedet, die auf eine ehrgeizige globale Infrastruk-
turpartnerschaft zielt. Daflir soll die reiche Welt bis 2025
jahrlich 100 Mrd. US-$ aus 6ffentlichen und privaten Quel-
len mobilisieren. Die sieben Regierungen fordern IWF, G20
und weitere Industrielander auf, gemeinsam flir sauberes
Wachstum zu sorgen, die Partnerschaft mit Afrika zu ver-
tiefen und die bedurftigsten Staaten stérker als bisher zu
unterstitzen (G7, 2021). Im Dunkeln bleibt unter anderem,
welcher Anteil der Gelder in Schwellen- und Entwicklungs-
lander flieBen soll. Gleichzeitig zum G7-Gipfel appellierten
die AuBenminister der EU an die Europaische Kommis-
sion, wirksame und sichtbare globale Projekte bis Mérz
2022 umzusetzen (Rat der Européischen Union, 2021). De-
ren bisherige ,Konnektivitatsstrategie“ hatte nichts der-
gleichen hervorgebracht (Europaisches Parlament, 2020).
SchlieBlich gerat Indien zunehmend in den Blick, nicht nur
in der EU: Chinas groBer Rivale, die USA, Japan und Aus-
tralien werteten im Marz 2021 ihren vierseitigen Sicher-
heitsdialog ,Quad” auf. Dabei positionierten sie sich glas-
klar als Gegengewicht zu China zugunsten eines freien
und offenen Indopazifiks. Den dortigen Anrainern stellten
sie unter anderem einen besseren Zugang zu Impfdosen
in Aussicht (The White House, 2021).

Gestundete Schulden

Bis zur Corona-Krise war oft von einer Schuldenfalle die
Rede, in der sich Chinas Kreditnehmende befanden. Ab-
schreckendes Aushangeschild dieser Diskussion war der
Tiefseehafen Hambantota: Sri Lanka konnte seine Schul-
den von mehr als 1 Mrd. US-$ nicht begleichen. China
sicherte sich daraufhin die Nutzungsrechte flr 99 Jahre
— ein symboltrachtiger Zeitraum. Denn genauso lange hat-
te GroBbritannien seinerzeit Hongkongs Neue Territorien
vom damaligen chinesischen Kaiserreich gepachtet (NaB,
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2021). Nach Kratz et al. (2020b) Gbernimmt China bei gré-
Beren Zahlungsproblemen indessen duBerst selten auslan-
dische Vermdgenswerte. Genauso wenig schreibe Peking
die Schulden direkt ab. Sie wiirden in aller Regel neu ver-
handelt — sprich: gestundet. Daran habe sich seit Ausbruch
der Corona-Krise nichts gedndert. Dies entspricht dem
gemeinsamen Vorgehen der G20 in der Pandemie. An de-
ren Initiative zur Aussetzung des Schuldendienstes in 73
Entwicklungsléandern beteiligt sich auch die Volksrepublik.
Schatzungen, wie hoch Chinas gefahrdete AuBenstdnde
insgesamt sind, variieren gleichwohl stark (Kaaresvirta und
Laakkonen, 2021). Am oberen Ende kommen Horn et al.
(2020) fur 2019 mit offiziellen Zahlungsbilanzdaten auf chi-
nesische AuBensténde, die gut 1,5 % des weltweiten Brut-
toinlandsprodukts ausmachen.* Sie Ubertrafen damit die
Guthaben der Weltbank oder sédmtlicher Regierungen des
Pariser Clubs zusammen. Die tats&chlichen Kredite schat-
zen die Autor:innen noch wesentlich héher ein.

BRI-Ausrichtung auf Nachhaltigkeit, Digitalisierung
und Normsetzung

Die umfassenden Nachhaltigkeitsziele der UN von 2015,
die bis 2030 erreicht sein sollen, verabschiedete auch
China (UNDP China, 2021). 2019 prazisierte Xi Jinping,
dass Infrastrukturprojekte der Neuen SeidenstraBe griin
und nachhaltig sein sollten. Das Green Belt and Road Ini-
tiative Center (2021) plant und koordiniert entsprechende
MaBnahmen. Vieles davon ist zukunftsorientiert, etwa ein
Ampelsystem, bei dem umweltfreundliche Projekte giins-
tigere Kreditkonditionen erhalten sollen (Refinitiv, 2020).
Im Juni 2021 starteten 29 Mitgliedslander der Seiden-
straBe das ,BRI Green Partnership”. Es wird als Gegen-
entwurf zur G7-Initiative fir weltweit sauberes Wachstum
vermarktet und mit deren ,,B3W*“-Planen — was fir ,,Build
Back Better World“ steht — ausflihrlich verglichen (Nedo-
pil Wang und Tang, 2021).

Die ,Digital Silk Road“ (DSR) erklarte Xi Jinping ebenfalls
2019 zu einer Prioritat. Laut Datenbank des Mercator-
Instituts flr Chinastudien (MERICS) hatte sein Land bis
dahin entsprechende Projekte fuir insgesamt 17 Mrd. US-$
abgeschlossen. Sie umfassten die Bereiche Glasfaserka-
bel und Telekommunikationsnetze, E-Commerce sowie
mobiles Bezahlen. Die Volumina erschienen zu diesem
Zeitpunkt zwar klein im Vergleich zu Chinas weltweiten
Energie- und Transportprojekten. Aber die Wachstums-
dynamik beeindruckte. So plante die Volksrepublik z.B.
schon vor der Corona-Krise zwischen Pakistan, Ostafrika
und Europa weitverzweigte Glasfaserkabelverbindungen
unter dem symboltrachtigen Kirzel ,PEACE". Eine ent-

4 Dies hatte 2019 bei einem Bruttoweltprodukt von 88 Billionen US-$
(Worldbank, 2021) rund 1,3 Billionen US-$ entsprochen.

sprechende Verbindung zwischen Kamerun und Brasi-
lien war bereits fertig (Eder et al., 2019). Der sprunghaft
gestiegene Bedarf digitaler Infrastruktur seit der COVID-
19-Pandemie hat die Digitale SeidenstraBe in den Mittel-
punkt der chinesischen Anstrengungen gerlckt — zumal
Digitalprojekte in der Regel kostenglnstiger als traditio-
nelle Bauvorhaben sind und Technologie eine Schlissel-
rolle im geostrategischen Wettbewerb mit den USA spielt.
Xi Jinping und Li Kegiang setzen sich daher seit 2020 z. B.
intensiv flr eine umfassende 5G-Netzabdeckung in China
und den BRI-Partnerldndern ein. Chinesische Unterneh-
men sind bekanntlich selbst in vielen liberalen Demokrati-
en wichtige Partner beim 5G-Ausbau (Refinitiv, 2020; Ar-
cesati, 2020). Noch mehr Erfolg dirfte Chinas Digitalstra-
tegie in Autokratien wie Myanmar oder Russland ernten
(Hao und Rawat 2019; Lazanyuk und Revinova, 2020).

Das Forschungsprojekt ,China Standards 2035 emp-
fiehlt der chinesischen Regierung, eine nationale Nor-
mungsstrategie zu implementieren und chinesische
Standards, vor allem bei Zukunftstechnologien, entlang
der SeidenstraBe sowie weltweit voranzutreiben. Offizi-
ell veroffentlicht ist bislang ein Arbeitsprogramm flr die
nationale Normungsarbeit, das bis 2025 reicht, sich aber
bis 2035 auswirken soll (SAC, 2021). Als Vehikel fir die
vorrangig betriebene technologische Standardisierung
nach chinesischem Muster dienen zum einen die bila-
teralen Abkommen der Volksrepublik mit ihren Partnern
entlang der Digital Silk Road. Zum anderen besetzen
chinesische Unternehmen zunehmend die internationa-
len Standardisierungsinstitutionen, wahrend der Westen
darin an Einfluss verliert. Dazu zahlen neben der Inter-
nationalen Elektrotechnischen Kommission (IEC) und der
Internationalen Fernmeldeunion (ITU) auch die Internatio-
nale Organisation fir Normung (ISO). Sie ist fir Produkt-
normen zusténdig und Deutschland war hier bisher sehr
gut vertreten (SAC, 2021; Arcesati, 2020; Ruhlig, 2020).
Das kénnte sich schnell &ndern.

Nur erwahnt seien schlieBlich die ,Health Silk Road“, die
»~Space Silk Road” und die ,,Educational Silk Road” (z. B.
Mardell, 2020b; Lew et al., 2021). Weitere Initiativen, die
Chinas weltweiten Flhrungsanspruch untermauern sol-
len, dirften folgen.
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Der deutsche Venture-Capital-Markt -
Investitionen und Rahmenbedingungen

Innovative Start-ups sind aus mehreren Griinden durch ein hohes Risiko gekennzeichnet.
Venture Capital (VC) erméglicht es Start-ups, ihre Ideen zu Innovationen zu entwickeln und
senkt das Risiko des Scheiterns. Diese Form der Finanzierung ist ein wesentlicher Bestandteil
im globalen Wettbewerb. Der deutsche VC-Markt weist zumindest in der Spatphase der
Unterstitzung von Start-ups Mangel auf. Gegeniiber den USA und China besteht ein

erheblicher Aufholbedarf.

Unternehmertum ist ein wichtiger Treiber flr die wirt-
schaftliche Entwicklung (Assenza, 2019; Bosma et al.,,
2018, 483). Junge und innovative Start-ups zeichnen
sich durch ein hohes Risiko aus, da sie sich in friihen
Unternehmensphasen befinden und meist keine Gewin-
ne und Sicherheiten vorweisen kdnnen. Sie unterliegen
Einschrankungen bei der Fremdfinanzierung, wenn sie
neuartige Geschéaftsmodelle verfolgen. Die Finanzierung
Uber Kredite kann an den unterstiitzenden Aufgaben des
Finanzmarkts scheitern, zu denen Risikostreuung und
-kontrolle gehéren. Venture Capital (VC) fillt diese Finan-
zierungslicke, durchbricht diese finanziellen Restriktio-
nen und ermdoglicht Start-ups, ihre Ideen zu Innovationen
weiterzuentwickeln und ihre Produkte und Dienstleistun-
gen zu kommerzialisieren. Diese Finanzierungsform ist
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ein wesentlicher Baustein im internationalen Konkurrenz-
kampf der Technologiestandorte. Prominente Beispiele
sind Apple, Microsoft, Amazon, Alibaba und Alphabet
(Google), die durch VC finanziert wurden und so zu globa-
len Playern aufsteigen konnten (Gantenbein et al., 2019,
745; KfW, 2020, 2; Roland Berger et al, 2017, 7; Schaal et
al., 2010, 52, 90, 152).

Der deutsche VC-Markt hat seine Anfange in den 1960er
Jahren. Er befindet sich in einer Entwicklungsphase und
konnte in den letzten zehn Jahren einen Anstieg seines
Investitionsvolumens verzeichnen. Im Zuge der Corona-
Krise konnte der deutsche Markt durch die Impfstoffher-
stellung des Unternehmens Biontech, das durch VC fi-
nanziert wurde, auf sich aufmerksam machen. Es besteht
jedoch ein deutlicher Handlungsbedarf, um junge innova-
tive Unternehmen in Deutschland, speziell in der Wachs-
tumsphase, mit dem notwendigen Kapital zu versorgen
(Roland Berger et al., 2017, 2; Telgheder, 2019).

Historische Entwicklung

VC als institutionalisierte Form begann sich in Deutschland
in der zweiten Halfte der 1960er Jahre zu entwickeln. Zu
der Zeit wurden die ersten Wagniskapitalbeteiligungsge-
sellschaften und Fonds von Banken und Privatinvestieren-
den gegriindet, die sich ab Mitte der 1970er zunehmend
aktiver in ihren Beteiligungsunternehmen involvierten und
begannen, Bérsengénge als Austrittsmaoglichkeiten in Be-
tracht zu ziehen (Frommann, 2003, 75; Plagge, 2006, 38).

Der Begriff VC tauchte in Deutschland erstmals in den
1980er Jahren auf. In zahlreichen Publikationen wurde
das US-amerikanische Modell vorgestellt, die wirtschaft-
lichen Folgen beschrieben und Erfolgsgeschichten aus
den USA hervorgehoben. In dieser Zeit entstanden unab-
hangige und in Privatbesitz befindliche Wagniskapitalbe-
teiligungsgesellschaften in Deutschland, wie z.B. Tech-
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no Venture Management, die dem US-amerikanischen
Modell des Fundraisings folgten und ihre Investitionen
auf High-Tech-Start-ups in frilhen Unternehmensphasen
ausrichteten (Frommann, 2003, 75; Plagge, 2006, 40). Der
deutsche Markt trat Anfang der 1990er Jahre in eine Kon-
solidierungsphase ein, die zu einer Normalisierung der
Bewertungsansatze und damit zu sinkenden Start-up-
Werten flhrte. AuBerdem begannen die Investierenden,
Risikodiversifikation und -streuung zu den Hauptkriterien
fur ihre Portfolios zu bestimmen. Mitte der 1990er Jah-
re konnte ein Aufschwung in der deutschen VC-Branche
verzeichnet werden. Fundraising etablierte sich als der
bevorzugte Weg der Kapitalbeschaffung, und es wurde
in unabhangige Dachfonds investiert, die teilweise auch
bei Institutionen und Versicherungen angesiedelt wa-
ren. GroBe Konzerne griindeten sogenannte Corporate-
Venture-Capital-Gesellschaften. AuBerdem erweiterten
neue Technologien, wie Informations- und Kommunika-
tionstechnologien, Biotechnologie und Medizintechnik,
die Investitionsziele, die durch neue marktfahige Produk-
te zu einer Griindungswelle in diesen Bereichen flihrten.
Der deutsche VC-Markt konsolidierte sich in der zweiten
Hélfte des Jahres 2000 erneut (Frommann, 2003, 77-82;
White Star Capital, 2020, 2).

Die Dot-Com-Blase von 2000 traf den deutschen VC-
Markt schwer. Das Vertrauen in die Qualitdt von Start-
ups in Bezug auf die Geschaftsmodelle sowie auf ihre
Kennzahlen und Prognosen sank, sodass VC-Investie-
rende insgesamt risikoscheuer wurden und dies eine
Bereinigung in den Portfolios der meisten Venture-Ca-
pital-Gesellschaften ausldste. Erst mit dem Start des
High-Tech-Griinderfonds (HTGF) entspannte sich die Si-
tuation, und der Markt konnte reaktiviert werden (From-
mann, 2003, 82; KfW, 2020, 3).

Regierungsprogramme

Das European Recovery Program (ERP) wird von
der Kreditanstalt fir Wiederaufbau (KfW) verwaltet
und dient der Erweiterung der Eigenkapitalbasis von
Existenzgriinder:innen. Zu den geforderten Projekten
gehodren Innovationsaktivitdten wie die Entwicklung und
Vermarktung neuer Produkte. Weitere Forderprogramme
in Zusammenarbeit mit der KfW sind der ERP-Griinder-
kredit Universell und ERP Capital (BMWi, o0.D. a; Gaida,
2002, 229; Hahn, 2018, 69; KfW, 2020, 1; White Star Capi-
tal, 2020, 26).

Der HTGF wurde 2005 als 6ffentlich-private Partnerschaft
zwischen dem Bundesministerium fir Wirtschaft und
Energie (BMWi), der KfW und sechs Industrieunterneh-
men gegrindet. Das Geschaftsmodell der Start-ups soll-
te auf einer technologischen Neuentwicklung basieren,

ZBW - Leibniz-Informationszentrum Wirtschaft

Analysen und Berichte Risikokapital

die in der Seed-Phase zunachst mit einem Betrag von
1Mio. Euro ausgestattet werden, der bei einer erfolgrei-
chen Entwicklung auf das Dreifache erhdht werden kann
(BMWi, 0.D. b; Hahn, 2018, 70-71).

Der EXIST-Forschungstransfer des BMWi gliedert sich
in zwei Phasen. Die finanzielle Unterstlitzung in der
ersten Phase deckt Personalkosten und zusatzliche
Sachkosten bis zu 250.000 Euro ab. In der zweiten Pha-
se erhalten Start-ups 180.000 Euro in Form eines nicht
rickzahlbaren Zuschusses fir die Realisierung ihrer
technologiegetriebenen Geschéaftsidee. Das EXIST-
Griunderstipendium unterstlttzt Grinder:innen mit ei-
nem Stipendium. Im Erfolgsfall werden ein Arbeitsplatz
und die notwendige Technik, wie z.B. Labore, zur Ver-
figung gestellt. AuBerdem erhalten die Stipendiat:innen
einen monatlichen Zuschuss zu ihren Lebenshaltungs-
kosten in Hohe von 800 Euro bis 2.500 Euo. Zusatzlich
kénnen Sachkosten von bis zu 10.000 Euro finanziert
werden (Hahn, 2018, 69-70).

Die ERP-EIF-Facility ist eine gemeinsame Anstrengung
der deutschen Bundesregierung und des Européischen
Investitionsfonds. Die ERP-EIF-Facility wurde 2004 vom
BMWi im Auftrag des deutschen ERP-Sonderverméogens
eingerichtet und stellt VC mit Prioritat fir Start-ups in fri-
hen und spéateren Phasen bereit. Das Volumen der ERP-
EIF-Fazilitat betragt 3,2 Mrd. Euro und wird durch das
ERP-Sondervermédgen finanziert (European Investment
Fund, o.D.; White Star Capital, 2020, 26).

Besteuerung und relevante rechtliche Aspekte

Seit dem 1. Januar 2020 ist das Gesetz zur steuerlichen
Forschungsférderung in Kraft, das die Attraktivitat des
Forschungs- und Innovationsstandorts Deutschland
verbessern soll. Es ist ein eigenstandiges Steuergesetz,
das die privatwirtschaftliche Forschung und Entwicklung
férdert. Forderfahig sind Vorhaben in den Bereichen der
Grundlagenforschung, der industriellen Forschung und
der experimentellen Entwicklung (BMWi, 2020).

2016 hat das Bundeskabinett den ,Gesetzesentwurf zur
Weiterentwicklung der steuerlichen Verlustverrechnung
bei Korperschaften“ beschlossen. Durch diese Geset-
zesanderung ist es nun mdglich, aufgelaufene Verluste
auch dann steuerlich weiterzuverwenden, wenn sich neue
Investierende an der Gesellschaft beteiligen. Vorausset-
zung dafir ist, dass ein Beteiligungserwerb im Sinne des
§ 8c KStG vorliegt. Zudem unterstiitzt die INVEST-Ven-
ture-Capital-Férderung des BMWi ,,Business Angel“ (BA)
bei der Kontaktaufnahme mit Start-ups in der Friihphase
und bei der Bereitstellung von VC. BA erhalten eine steu-
erfreie Rickzahlung in Hohe von 20 % des Beteiligungs-
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betrags vom Bund (Bundesverband Deutsche Startups,
2016, 2; BMWi, 0.D. ¢, 1-2; Gottschalk et al. (2016).

Der Europaische Gerichtshof hat in seinem Urteil 2015
(C595/13) entschieden, dass die Steuerbefreiung fir
Fondsverwaltungsleistungen ohne Differenzierung nach
dem vom Fonds gehaltenen Vermégen anzuwenden ist.
Auf dieser Grundlage ist durch das Investmentsteuerre-
formgesetz von 2016 der § 4 Nr. 8 lit. h UStG neu gefasst
worden. Nach der Erweiterung sind VC-Fonds von der
Umsatzsteuer befreit, wenn sie bestimmte Kriterien er-
flllen. Hierunter fallt z.B., dass die Anlage des gesam-
melten Vermdgens nach dem Prinzip der Risikostreuung
erfolgt oder die Fonds Anteile an mehrere Investieren-
de ausgeben. Alle Kriterien kdnnen von VC-Fonds nicht
gleichzeitig erflllt werden, was bedeutet, dass sie wei-
terhin von der Steuerbefreiung ausgeschlossen sind und
Deutschland hierbei als Fondsstandort benachteiligt ist
(Ritter, 2019, 125-126; Taxgate, 0.D.).

Kulturelle Aspekte

Im deutschen Wirtschaftssystem werden negative Ein-
flisse oft Uberbewertet. Realismus und nicht Idealismus
dominiert das Geschéftsklima, innovative Unternehmen
werden oft ausgebremst. Die Chancen sind gering, mit
einem unausgereiften Businessplan einen Kredit oder VC
zu bekommen. Zahlreiche deutsche Erfindungen wurden
im Ausland vermarktet, etwa Faxgerate, das MP3-Format
oder Hybridmotoren (KAS, 2011, 8 f.).

Laut Global Entrepreneurship Monitor 2019/2020 lag der
Anteil derer, die aktiv an der Grindung oder Fihrung
neuer Unternehmen beteiligt sind (gesamte unternehme-
rische Frihphase), bei 7,6 %, womit Deutschland in die-
sem Ranking auf Platz 41 liegt. Zudem gaben 29,7 % der
Befragten an, dass die Angst vor dem Scheitern sie da-
von abhalten wirde, den Schritt in die Selbststéndigkeit
zu wagen, was Deutschland in dieser Kategorie auf Platz
46 bringt (GERA, 2020, 108). Wirtschaftliches Scheitern
ist in Deutschland ein Stigma, das den Betroffenen lange
anhaftet (Faltin, 2018, 366, 376; KAS, 2011, 8 f.; Remmele
et al., 2007, 63).

Der deutsche Venture-Capital-Markt

Deutschland dominiert die europdische Wirtschaft, ist
stark exportorientiert und verflgt tUber eine robuste Mit-
telschicht. Deutschlands wachsender VC-Markt basiert
zum einen auf seiner robusten Wirtschaft und zum ande-
ren auf dem starken Engagement von Corporate Venture
Capital (CVC) und international ausgerichteten Start-ups
(White Star Capital, 2020, 2). Die dominierenden VC-
Standorte sind Berlin, Miinchen und Hamburg. Diese

Hubs ziehen aufstrebende Unternehmen an. Berlin ist
der Spitzenreiter im deutschen VC-Markt mit Gber 3.800
Start-ups, 1.200 Fonds und mehr als 3.000 Investitions-
runden und Exits (Dealroom, 2020, 31; EY, 2020, 28; Tea-
re, 2020; White Star Capital, 2020, 21).

Trotz des steigenden Investitionsvolumens waren die
VC-Markte in GroBbritannien und Frankreich in den ver-
gangenen drei Jahren durchschnittlich etwa 2,1- und
1,5-mal gréBer. Dies entspricht einer Differenz des In-
vestitionsvolumens von 700 Mio. bis 1.700 Mio. Euro pro
Jahr. Auch die GroBe der deutschen VC-Fonds ist in den
letzten zehn Jahren mit der Reifung des Marktes stetig
gestiegen. In den letzten drei Jahren lag der Durchschnitt
bei 154 Mio. Euro. Dies deutet auf eine wachsende At-
traktivitat des VC-Marktes fir inldndische Investierende
hin. Unter den deutschen Investierenden, die in den letz-
ten zwei Jahren neue Fonds mit einem Volumen von min-
destens 100 Mio. Euro aufgelegt haben, waren der HTGF,
Deutsche Telekom Capital Partners, Robert Bosch Ven-
ture Capital, Linus Capital, Alstin Capital, Acton Capital
Partners und BlueYard (EY, 2020, 37; KfW, 2020; White
Star Capital, 2020, 29).

Mangel in der Spétphase

Deutsche Investierende stellen vor allem in der Friihphase
VC fur Start-ups zur Verfligung, wahrend Wachstums- und
Spatphase-Transaktionen von internationalen Fonds do-
miniert werden. Die solide Kapitalisierung der Friihphase
ist vor allem das Ergebnis einer auskdmmlich finanzierten
und funktionierenden staatlichen Forderung. Die Fonds-
volumina der europdischen Fonds sind zu gering fiir VC-
Investitionen in der spéteren Phase. Internationale Inves-
tierende sind in neun von zehn Runden ab dem niedrigen
zweistelligen Millionenbereich vertreten. Flr Deutschland
steigt damit das Risiko, dass Start-ups und ihre Expertise
das Land verlassen. Im Hinblick auf sogenannte Unicorns,
Start-ups mit einer Marktbewertung von tber 1 Mrd. US-
$, findet sich Deutschland im europaischen Mittelfeld wie-
der. Unicorns kénnen als MaB flr die Fahigkeit von VC-
Markten, wiederholt groBvolumige Finanzierungsrunden
zu verwirklichen, herangezogen werden. In Deutschland
existierten 2020 zwolf solcher Unicorns, das sind weniger
als in GroBbritannien (22), jedoch mehr als in Frankreich
(5). Unicorns haufen sich in groBen VC-Markten, global
sind deswegen die meisten in den USA und China zu fin-
den (EY, 2020, 37; KfW, 2020; Roland Berger et al., 2017,
19-21; White Star Capital, 2020, 10).

Investitionsbranchen

Die flihrenden VC-finanzierten Branchen in Deutschland
sind Mobilitat, Fintech, B2B-Software, B2C-Anwendun-
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gen und Retail, was hervorhebt, dass in Digitalisierungs-
und weiteren Zukunftsfeldern ein Rickstand im internati-
onalen Vergleich besteht. In China und den USA stechen
in den Transaktionsdaten vor allem Investitionen im Be-
reich der Mobilen Apps hervor. In Feldern wie Manufactu-
ring oder Robotics, die an klassische Forschungsstarken
Deutschlands anknlpfen, hangt der deutsche VC-Markt
ebenfalls zurlick. In weiteren Technologiebereichen wie
Kunstliche Intelligenz, Big Data, Clean Technology und
Health Tech fallen die VC-Dealvolumen im internationalen
Vergleich zwar weniger stark ab, doch ihr relativer Anteil
am deutschen VC-Markt ist vergleichsweise gering (KfW,
2020; White Star Capital, 2020, 8).

Handlungsempfehlungen fiir den deutschen Markt

In Deutschland erhalten VC-Fonds 5 % ihres Kapitals von
Pensionskassen. Im deutschen umlagefinanzierten Ren-
tensystem werden die laufenden Rentenbeitrage direkt an
die Rentner:innen weitergegeben und nicht zwischenzeit-
lich investiert. 2017 verwalteten allein die 1.000 gréBten
Pensionsfonds und Versorgungswerke in Europa einen
Kapitalstock von 7 Billionen Euro. Eine vorausschauende
Allokation von 0,7 % dieses ruhenden Privatvermdgens
wirde ausreichen, um die VC-Licke Europas gegenlber
den USA zu schlieBen. Des Weiteren muss die deutsche
Bevolkerung die Mdéglichkeit haben, am Wachstum der
digitalen Wirtschaft teilzuhaben, wofiir wirtschaftliche
Anreize und Sicherheiten erforderlich sind. Dies kann eng
verbunden werden mit einer schrittweisen Modernisie-
rung des deutschen Rentensystems. Das Fehlen von gro-
Ben Pensionsfonds als VC-Investierende in Deutschland
kann nur teilweise kompensiert werden, z.B. durch CVC
oder durch die 6ffentliche Hand mit Initiativen wie HTGF
und den Venture-Capital-Fonds flr junge Technologie-
unternehmen Coparion. Eine Mdglichkeit wére, dass der
Staat und private Investierende die Beitragszahlenden
gegen negative Renditen absichern, wie im Fall der Bar-
mer GEK Fonds oder der NRW-Bank. Diese Fonds sind
zu gleichen Teilen durch das Vermogen des ERP und der
Partner des VC-Investors Earlybird besichert (Invest Eu-
rope, 2020, 20; McKinsey & Company, 2018, 16; Roland
Berger et al., 2017, 9, 33 ff.).

Investitionen in spateren Phasen sind von groBer Bedeu-
tung. Nicht alle Start-ups, die in der Friihphase investie-
ren, sind in der Lage, den kostspieligen Markteintritt und
einen langfristigen Erfolg zu realisieren. Es ist entschei-
dend, dass die Unternehmen in der spateren Phase ad-
aquat finanziert werden, sonst kénnen sie sich nicht zu
globalen Pionieren entwickeln und bleiben unterfinanzier-
te Start-ups mit ungenutztem Wachstumspotenzial. Fur
Deutschland ist es daher wichtig, den Mangel in der Spéat-
phase zu beheben, um Start-ups bessere Wachstums-
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chancen zu bieten. Die hohe Beteiligung ausléndischer
Direktinvestierender bei Wachstumsfinanzierungen ist ein
Zeichen dafir, dass der deutsche VC-Markt noch nicht
ausgereift ist (KfW, 2020, 3; Roland Berger et al., 2017,
16).

Angesichts der zunehmenden Bedeutung digitaler Ge-
schaftsmodelle, die nach ihrer Anschubfinanzierung
rasch groBvolumige Anschlussfinanzierungen fiir Wachs-
tum und Marktdurchdringung bendétigen, stellt dies ein
Problem fiir die volkswirtschaftliche Zukunftsfahigkeit
Deutschlands dar. Die US-Risikokapitalszene hat sich
auf die speziellen Bedlrfnisse von neugegriindeten
Unternehmen in der digitalen Wirtschaft eingestellt. In
Deutschland muss dieser Entwicklungsschritt erst noch
erfolgen. AuBerdem sollte ein Zukunftsfonds in Deutsch-
land in Form eines Dachfonds gemeinsam mit der Indust-
rie aufgelegt werden. Ein Dachfonds wirde das Risiko fir
Investierende reduzieren und gleichzeitig die notwendige
GroBe fir signifikante Transaktionen groBer institutionel-
ler Investierender, speziell Banken, Versicherungen, Pen-
sionskassen und Stiftungen, ermdglichen (KfW, 2020, 3;
Roland Berger et al., 2017, 16).

AuBerdem sollte der rechtliche Rahmen Impulse fir die
Mobilisierung von VC geben. Dieser misste nicht nur bl-
rokratische und steuerliche Hindernisse beseitigen, z.B.
die Mehrwertsteuer auf die Managementgebihr abschaf-
fen, sondern auch Anreize flr VC-Investitionen schaffen,
z.B. durch Abschreibungsmdglichkeiten oder die Aus-
weitung des INVEST-Zuschusses auf Investitionen in VC-
Fonds (Roland Berger et al., 2017, 33 ff.).

Auch im Bildungswesen gibt es Ansatzpunkte, die ver-
bessert werden missen, um die Grindungsmentalitat
der deutschen Bevdlkerung zu verbessern. Die Erfolgs-
aussichten fir ,,Nerd-Start-ups®, die von Studierenden
mit einem starken wissenschaftlichen Hintergrund und
ohne Mentor:iinnen gegrindet werden, sind in der Re-
gel aufgrund fehlender betriebswirtschaftlicher Exper-
tise begrenzt. Dies ist ein weiterer Faktor, warum nicht
mehr zukunftsweisende Produkte in deutschen Start-
ups entwickelt werden. Folglich ist die Start-up-Szene
in Deutschland stark von Betriebswirt:innen dominiert.
Durch die Vielzahl der technischen Universitaten ist die
naturwissenschaftliche Expertise vorhanden, die starker
mit betriebswirtschaftlichen Inhalten gekoppelt werden
muss. Es ist wichtig, &hnlich wie in den USA oder Chi-
na, das Angebot an Entrepreneurship Education (EE) zu
vergroBern und dieses Lehrangebot vor allem mit prak-
tischen Inhalten zu flllen (KAS, 2011, 9). Des Weiteren
missen Studierende die Mdglichkeit haben, bereits im
Studium auf potenzielle Investierende bzw. Mentor:innen
zu treffen, damit EE nicht lediglich als abstraktes Studien-
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fach, sondern als ernsthafte Berufschance gesehen wird.
Hierdurch wirde nicht nur ein Anreiz fir Unternehmertum
geschaffen werden. Durch den Erfahrungshorizont von
Investierenden oder Unternehmer:innen erhalten Studie-
rende wichtige Anhaltspunkte fiir die Planung und Umset-
zung zukinftiger Geschaftsideen (KAS, 2011, 9).

Die dargestellten Aspekte des deutschen VC-Marktes
zeigen, dass auf Ebene der Investitionen und Rahmen-
bedingungen ein groBer Aufholbedarf zu den flihrenden
Léndern wie USA und China besteht. Wenn Deutschland
seine Rolle als fihrende Wirtschaftsnation beibehalten
mochte, ist es zwingend notwendig, VC als technologie-
und innovationsaffiner Finanzierungsform mehr Aufmerk-
samkeit zu schenken und die gesellschaftlichen und po-
litischen Rahmenbedingungen anzupassen. Eine Lésung,
die den Riickstand sofort beseitigen wiirde, gibt es nicht.
Es ist daher wichtig, die hier identifizierten Hemmnisse
und Blockaden stlickweise abzuschaffen.
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Unternehmen setzen verstarkt auf Crowdworking

Durch den Fortschritt digitaler Technologien sind in den
vergangenen Jahren neue Formen der Erwerbsarbeit ent-
standen. Neben dem klassischen Arbeitsmarkt bieten nun
auch Online-Plattformen die Mdglichkeit zur Vermittlung
von Arbeitsauftragen. Dabei kénnen grundsatzlich zwei
Formen der plattformbasierten Erwerbsarbeit unterschie-
den werden: Zum einen kénnen Online-Plattformen zur
Vergabe von Arbeitsauftragen eingesetzt werden, die phy-
sisch an einem vereinbarten Ort ausgeflihrt werden mus-
sen. Einsatzbereiche dieser ortsgebundenen Plattformar-
beit umfassen etwa Personenbeférderung, Logistikdienste
oder Haushaltsdienste. Zum zweiten eignen sich Online-
Plattformen auch flr die Vergabe von Auftragen, die Uber
die Plattform rein internetbasiert und damit ortsunabhan-
gig erbracht werden kénnen. Diese Beschaftigungsform
wird auch als ,,Crowdworking“ bezeichnet und ermoglicht
es Unternehmen, traditionell unternehmensinterne Aufga-
ben und Projekte Uber eine Plattform an externe Arbeits-
krafte zu vergeben. Die gegen Bezahlung ausgeflihrten Ta-
tigkeiten reichen dabei von einfachen Kleinstaufgaben, die
nur wenige Klicks erfordern, bis hin zur Erbringung komple-
xer Tatigkeiten und vollstandiger Projekte, z.B. im Bereich
Webprogrammierung oder Design.

Auf nationaler wie auch EU-Ebene steht die Plattform-
arbeit verstérkt im Fokus der politischen Debatte. Im
Kern geht es dabei hdufig um die Frage, welcher Gestal-
tungsbedarf hier entstehen kann, da Plattformarbeitende
unter anderem erheblichen Unsicherheiten bezlglich ih-
res arbeitsrechtlichen Status und ihrer sozialen Absiche-
rung ausgesetzt sind (Bundesregierung, 2021; Berg et al.,
2018). Gleichzeitig wird aber auch hervorgehoben, dass
Plattformarbeitende vom niedrigschwelligen Angebot ort-
lich und zeitlich flexibler Erwerbsarbeit profitieren kénnen.

© Der/die Autor:iin 2021. Open Access: Dieser Artikel wird unter der
Creative Commons Namensnennung 4.0 International Lizenz verof-
fentlicht (creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.de).

Open Access wird durch die ZBW - Leibniz-Informationszentrum
Wirtschaft gefordert.

Researcher
Européische

Erdsiek ist Senior
Leibniz-Zentrum fur

Daniel

Amtliche Statistiken kdnnen bislang nicht als Grundlage
fir die Einschatzung der gesamtwirtschaftlichen Bedeu-
tung des Phanomens herangezogen werden. Empirische
Erkenntnisse basieren daher insbesondere auf Bevdlke-
rungsbefragungen und von Plattformbetreibenden verof-
fentlichten Nutzungszahlen, die allerdings oftmals auch
inaktive Nutzer:innen enthalten. Représentative Ergebnisse
zur Verbreitung der Plattformarbeit in Deutschland liefert
beispielsweise die Omnibusbefragung von 10.000 Personen
durch Bonin und Rinne (2017). Zur Jahresmitte 2017 flihrte
den Ergebnissen zufolge weniger als 1% der erwachsenen,
deutschsprachigen Bevolkerung Arbeitsauftrdge aus, die
Uber das Internet oder eine App akquiriert wurden. Im De-
tail erbrachten 0,6 % eine ortsgebundene Plattformarbeit
und 0,3% eine ortsunabhangige Plattformarbeit (Crowd-
working). Weitere Studien weisen teils deutlich héhere Nut-
zungsraten in Deutschland und anderen EU-Landern aus
(Pesole et al., 2018). Anhand der bislang vorliegenden Zah-
len stellt die plattformbasierte Erwerbsarbeit allerdings kein
Massenph&anomen dar und wird tberwiegend zum Neben-
erwerb genutzt. Gleichwohl wird der Plattformarbeit eine
hohe Wachstumsdynamik zugesprochen (Kassi et al., 2021).

Das Phanomen der Plattformarbeit wird in Deutschland
vorrangig aus der Angestelltenperspektive untersucht. Hin-
sichtlich der Nachfrageseite der Plattformarbeit liegen daher
kaum représentative Ergebnisse vor (Maier et al., 2017). Eine
Ausnahme besteht in den regelmaBig durchgeflihrten Un-
ternehmensbefragungen des Forschungsbereichs Digitale
Okonomie am ZEW Mannheim (Ohnemus et al., 2016; Erd-
siek et al., 2019; Belletti et al., 2021).! Um die 6konomische
Relevanz der ortsunabhangigen Plattformarbeit von der Un-
ternehmensseite her abzubilden, wurden erstmals 2014 Un-
ternehmen in der deutschen Informationswirtschaft zu ihrer
Nutzung von Crowdworking-Plattformen befragt.? Begin-
nend mit 2016 wurde die Analyse um Unternehmen aus dem
Verarbeitenden Gewerbe erweitert. Durch die erneute Befra-
gung der Unternehmen in einem Abstand von zwei Jahren,
ergeben sich Erkenntnisse Uber die Dynamik der gewerbli-

1 Um die Représentativitat der Ergebnisse zu gewdhrleisten, werden
die Antworten der Umfrageteilnehmenden auf die Zahl aller Unter-
nehmen der betrachteten Branchen hochgerechnet. Im Durchschnitt
beteiligten sich Giber 1.000 Unternehmen an einer Befragungswelle.

2 Die Informationswirtschaft umfasst die Teilbranchen: 1. IKT-Hard-
ware, 2. IKT-Dienstleister, 3. Mediendienstleister, 4. Rechts- und
Steuerberatung, Wirtschaftspriifung, 5. Public-Relations- und Unter-
nehmensberatung, 6. Architektur- und Ingenieurbiros, technische,
physikalische und chemische Untersuchung, 7. Forschung und Ent-
wicklung, 8. Werbung und Marktforschung, 9. sonstige freiberufliche,
wissenschaftliche und technische Tatigkeiten.
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Abbildung 1
Aktuelle und zukiinftige Nutzung von Crowdworking-
Plattformen

in %

Informations-
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Lesehilfe: Im September 2020 gaben 8,2 % der Unternehmen in der In-
formationswirtschaft an, dass sie Crowdworking einsetzen. Zusatzlich
planen 1,2 % der Unternehmen einen Einsatz bis Ende 2021.

Quelle: ZEW Konjunkturumfrage Informationswirtschaft.

chen Nutzung von Crowdworking in Deutschland Uber einen
Zeitraum von mittlerweile sieben bzw. flinf Jahren.

Die Nutzung von Crowdworking-Plattformen durch Un-
ternehmen in Deutschland ist in den vergangenen Jahren
kontinuierlich gestiegen (vgl. Abbildung 1). 2020 setzten
8,2% der Unternehmen in der Informationswirtschaft
Crowdworking ein. Dartiber hinaus planten 1,2 %, bis En-
de 2021 mit dem Einsatz zu beginnen. In den vorherigen
Befragungswellen hatten deutlich weniger Unternehmen
Crowdworking eingesetzt oder den Einsatz geplant. Von
2014 bis 2018 lagen diese Anteile jeweils noch recht kon-
stant auf einem Niveau von 4,2 % bis 4,5 %. Die (geplan-
te) Nutzungsrate von Crowdworking-Plattformen hat sich
demnach in der Informationswirtschaft zwischen 2018
und 2020 mehr als verdoppelt. Im Verarbeitenden Gewer-
be setzten derweil 6,1 % der Unternenmen 2020 Crowd-
working ein und 0,8 % planten den Einsatz bis Ende 2021.
Ausgehend von einem Anteil von 2,0 % im Jahr 2016 ist al-
so auch hier die (geplante) Nutzungsrate der Unternehmen
in jingster Zeit deutlich gestiegen und hat sich seit 2018
verdoppelt. Von 2018 bis 2020 ist damit in beiden Sekto-
ren ein deutlicher Schub beim Einsatz von Crowdworking
zu verzeichnen. Da die aktuellste Befragung im Septem-
ber 2020 durchgefliihrt wurde, kénnte ein Teil dieses Nut-
zungsanstiegs auch auf coronabedingte Anpassungen
der Arbeitsorganisation und einen gestiegenen Bedarf an
z.B. externen IT-Spezialist:innen zurlickzufihren sein.?

3 In diesem Zusammenhang zeigt eine Studie auf Basis des Online
Labour Index, dass auf den fiihrenden US-Plattformen Angebot und
Nachfrage im Bereich Softwareentwicklung und Technologie kurz
nach dem Beginn der Corona-Pandemie schneller anstiegen als in
anderen Téatigkeitsbereichen (Stephany et al., 2020).
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Abbildung 2
Mégliche Einsatzzwecke und Ziele fiir den Einsatz
von Crowdworking
in %
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Lesehilfe: In der Informationswirtschaft sehen 44,6 % der Unternehmen,
denen Crowdworking bekannt ist, technische Arbeiten als einen mogli-
chen Einsatzzweck fir Crowdworking in ihrem Unternehmen an.

Quelle: ZEW Konjunkturumfrage Informationswirtschaft.

Im Fragebogen der ZEW-Erhebung erhielten teilnehmende
Unternehmen eine kurze Definition des Begriffs Crowdwor-
king, bevor sie nach der eigenen Nutzung gefragt wurden.
Bei der entsprechenden Frage konnten Unternehmen da-
bei auch antworten, dass ihnen der Begriff bislang nicht
bekannt war. Dies trifft auf rund ein Viertel in der Informa-
tionswirtschaft und ein Drittel im Verarbeitenden Gewerbe
zu. Uber die Bekanntheit und Nutzung von Crowdworking-
Plattformen hinaus, lasst die Befragung auch Rickschlisse
Uber mogliche Einsatzzwecke zu. Diese sind aus Sicht der
Unternehmen, denen das Phanomen Crowdworking be-
kannt ist, durchaus vielfaltig (vgl. Abbildung 2). So z&hlen in
der Informationswirtschaft und im Verarbeitenden Gewerbe
rund 45% der Unternehmen technische Arbeiten, z.B. in
Bezug auf Internet, Programmierung und Datenanalyse, zu
den méglichen Einsatzzwecken in ihrem Unternehmen. Fast
ebenso viele Unternehmen sehen Potenzial fiir die Vergabe
von kreativen Arbeiten Gber Crowdworking-Plattformen. Da-
zu zéhlen etwa Tatigkeiten in den Bereichen Grafikdesign,
Marketing oder das Verfassen von Texten. Mit deutlichem
Abstand folgen administrative Arbeiten, wie Buchflihrung,
Kundendienst oder Projektmanagement, die fir fast ein
Viertel der Unternehmen ein mdgliches Anwendungsgebiet
darstellen. Rund jedes flinfte Unternehmen kdnnte sich der-
weil vorstellen, unterstitzende Datenarbeiten auszulagern,
wie etwa Kategorisierung und Tagging von Daten.

Neben den potenziellen Anwendungsgebieten variie-
ren auch die Ziele, die Unternehmen mit einem maogli-
chen Einsatz von Crowdworking verfolgen wirden. Mit
Anteilen von fast 70 % nennen die Unternehmen, denen
Crowdworking ein Begriff ist, besonders hdufig das Nut-
zen von Spezialwissen als potenzielles Hauptziel. Dem
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Abbildung 3
Hemmnisse beim Einsatz von Crowdworking
in %
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Lesehilfe: 73,3 % der Unternehmen in der Informationswirtschaft, denen
Crowdworking bekannt ist, geben an, dass sich nach ihrer Einschéatzung
die eigenen Arbeitsinhalte nicht fir Crowdworking eignen.

Quelle: ZEW Konjunkturumfrage Informationswirtschaft.

Einsatzbereich entsprechend konnte sich dieses Spe-
zialwissen beispielsweise auf Programmierfahigkeiten
oder Designkenntnisse beziehen, die nicht oder nicht in
ausreichendem MaBe im eigenen Unternehmen verfligbar
sind. In der Informationswirtschaft wirden etwa 56 % der
Unternehmen durch den Einsatz von Crowdworking mehr
Personalflexibilitat erreichen wollen, wie etwa zum Abbau
von Lastspitzen oder einer schnelleren Bearbeitung von
Projekten. Erst danach folgt mit einem Anteil von knapp
38% das Ziel, mit der Auslagerung von Arbeitsauftra-
gen Kosten einsparen zu kdnnen. Solche Einsparungen
konnten sich etwa ergeben, weil keine Sozialabgaben und
geringere Fixkosten anfallen. Fir Unternehmen im Verar-
beitenden Gewerbe, denen Crowdworking bekannt ist,
ware hingegen etwas haufiger die Einsparung von Kosten
(48 %) ein Ziel der moglichen Crowdworking-Nutzung als
die gesteigerte Personalflexibilitat (43 %).

Hinsichtlich der zu erwartenden Wachstumsdynamik der
plattformbasierten Erwerbsarbeit stellt sich die Frage,
welche Faktoren aus der Unternehmensperspektive ge-
gen den Einsatz von Crowdworking-Plattformen spre-
chen oder deren Nutzung erschweren. Aus Sicht der Un-
ternehmen besteht das am weitesten verbreitete Hemm-
nis darin, dass sich die eigenen Arbeitsinhalte nicht fir die
Bearbeitung Uber eine Crowdworking-Plattform eignen
(vgl. Abbildung 3). In der Informationswirtschaft und dem
Verarbeitenden Gewerbe trifft dies auf etwa 73% bzw.
66 % der Unternehmen zu, denen Crowdworking bekannt
ist. Die fehlende Eignung der Arbeitsinhalte war bereits in
den vorherigen Befragungswellen der am haufigsten ge-
nannte Hemmnisfaktor. Die fortwahrenden Erweiterungen
des Angebots und der Funktionalitat von Crowdworking-
Plattformen scheinen die Wahrnehmung der Unterneh-
men demnach nur in geringem MaBe geandert zu haben.

Ein weit verbreitetes Hemmnis sehen die Unternehmen
auch in Schwierigkeiten, die sich bei der Qualitatskontrol-
le der Uber eine Plattform bezogenen Leistungen ergeben
kénnen (65 % in der Informationswirtschaft und 60% im
Verarbeitenden Gewerbe). Mehr als die Halfte derer, de-
nen Crowdworking ein Begriff ist, sehen zudem in der
Unsicherheit Uber juristische Rahmenbedingungen ein
Hindernis. Demnach scheinen etwa arbeitsrechtliche Un-
sicherheiten nicht nur haufig auf der Angebots-, sondern
auch auf der Nachfrageseite zu bestehen. Knapp 54 %
der Unternehmen in der Informationswirtschaft und sogar
72 % im Verarbeitenden Gewerbe befirchten schlieBlich,
dass die Vergabe von Auftrdgen an die Crowd zu einem
Abfluss von unternehmensinternem Wissen flihren kénnte.

In den vergangenen fiinf Jahren haben sich die Hemmnisse
der Nutzung von Crowdworking-Plattformen trotz mancher
Schwankungen nicht stark verandert. Eine Ausnahme stellt
der Anteil an Unternehmen dar, denen Crowdworking be-
kannt ist, die eine Nutzung von Crowdworking-Plattformen
aber grundsatzlich ausschlieBen. Sowohl in der Informati-
onswirtschaft als auch im Verarbeitenden Gewerbe gaben
2020 rund 24 % der Unternehmen an, dass Crowdworking
eine Arbeitsform ist, die sie nicht unterstiitzen wollen. In
den Befragungswellen der Jahre 2016 und 2018 lag dieser
Anteil noch bei jeweils Uber 40 %. Der Anteil an Unterneh-
men, die Crowdworking kategorisch ablehnen hat sich
demnach zwischen 2018 und 2020 nahezu halbiert.
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Lieferengpasse bleiben Belastungsfaktor

Im Verlauf des Friihjahrs und Sommers 2021 ist der zuvor
sehr kraftige Aufschwung in Industrie und Welthandel welt-
weit ins Stocken geraten. In der Tendenz ging die Produkti-
on leicht, der internationale Warenhandel sogar recht deut-
lich zuriick. MaBgeblich waren Lieferengpasse und Knapp-
heiten bei Rohstoffen, die zu stark steigenden Vorleistungs-
preisen und Produktionseinschrankungen auf hoheren
Verarbeitungsstufen geflihrt haben. Zu den Lieferengpés-
sen hat beigetragen, dass die Kapazitaten im Seeverkehr —
seien es Schiffskapazitaten, Containerverfiigbarkeiten oder
Abfertigungskapazitaten in den Héfen - offenbar kaum
noch in der Lage sind, zusatzliche Volumina zu bewaltigen.
Hierauf deutet die Entwicklung der Frachtraten hin, die sich
bereits seit Ende 2020 drastisch erhdht haben. Auch be-
dingt durch einzelne Ereignisse von erheblicher Tragweite,
wie die fast einwdchige Sperrung des Suezkanals infolge
einer Schiffshavarie Ende Méarz oder die pandemiebedingte
zeitweise SchlieBung betrachtlicher Abfertigungskapazita-
ten in groBen chinesischen Hafen im Sommer, hat sich der
Anteil der Schiffskapazitat, die zwar beladen, aber nicht in
Fahrt ist, seit Beginn der Krise etwa verdoppelt — ein Indi-
kator flr das AusmaB der Belastungen des Systems. Zwar
werden die Schiffe in China seit einigen Wochen wieder
ungehindert abgefertigt, dafiir sind die Bestimmungshéfen
nun Uberlastet. So betragt die Wartezeit fiir Containerschif-
fe in den groBen Hafen Kaliforniens derzeit knapp zwei Wo-
chen. Eine spirbare Entspannung ist derzeit nicht in Sicht,
sodass die weltwirtschaftliche Expansion von der logisti-
schen Seite noch langere Zeit gebremst werden dirfte.

Darliber hinaus wird die Produktion in der Industrie dadurch
behindert, dass die Produzenten von wichtigen Vor- und
Zwischenprodukten der hohen Nachfrage nicht gerecht wer-
den kdnnen. Seit langerem ist der Mangel an Halbleiterpro-
dukten ein beschrankender Faktor, besonders sichtbar in
der Automobilindustrie, wo die Produktion inzwischen welt-
weit stark gedrosselt wurde, in vielen Landern auf weniger
als zwei Drittel des Vorkrisenniveaus. Er dlrfte noch langer
bedeutsam bleiben, da die Hersteller von Computerchips ih-
re Produktion nur langsam an die hohere Nachfrage anpas-
sen kénnen. Andere Engpésse, etwa bei Baumaterialien oder
Chemiegrundstoffen, kénnten sich rascher auflésen, sobald
die Logistiksysteme wieder reibungslos funktionieren.
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Zuletzt hat eine Energiekrise in China zu zusatzlichen Pro-
blemen geflihrt. Eine Kombination von Anreizproblemen
in der Regulierung der chinesischen Energieversorgung
und umweltpolitischen Auflagen flihrte zu Stromknapp-
heit und Beschrankungen fiir die Industrie, die ihre Pro-
duktion teilweise Uber Wochen deutlich senken musste.
Dies hat weit Uber das Land hinaus Auswirkungen, auch
weil der Weltmarktanteil Chinas bei der —in der Regel sehr
energieintensiven — Veredelung von metallischen Roh-
stoffen in vielen Bereichen extrem hoch ist. Besonders
gravierend ist dies im Fall von Magnesium, das insbeson-
dere zur Herstellung von Leichtmetalllegierungen bend-
tigt wird und zu nahezu 90 % aus China kommt, aber auch
Aluminium, seltene Erden oder Silizium werden in groBem
Umfang exportiert. Zwar hat sich die Energieversorgung
in China inzwischen stabilisiert und die Produktion wur-
de nach jlingsten Meldungen in vielen Bereichen wieder
hochgefahren. Infolgedessen haben sich auch die zwi-
schenzeitlich zum Teil drastisch gestiegenen Preise der
betroffenen Rohstoffe zuletzt wieder verringert. Im Ver-
gleich zum Preisniveau vor der Pandemie ist jedoch nach
wie vor ein deutlicher Anstieg zu verzeichnen und es ist
weiterhin unsicher, inwieweit der weltweite Rohstoffbe-
darf in den kommenden Monaten gedeckt werden kann.

Die deutsche Wirtschaft ist in besonderem MaBe von den
Lieferengpassen betroffen. Im Oktober berichteten 70 %
der Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe, dass ihre
Produktion durch einen Mangel an Rohstoffen oder Vor-
materialien behindert wird. Im Euroraum ist der Anteil der
Unternehmen, die von solchen Produktionsstérungen be-
richteten, zwar ebenfalls ungewohnlich hoch, er fallt jedoch
deutlich geringer als in Deutschland aus. Zu den vergleichs-
weise starken Beeintrachtigungen der deutschen Industrie
durch die Lieferengpédsse tragt bei, dass die Automobil-
branche in besonderem MaBe darunter leidet und diese
Branche fiir das Verarbeitende Gewerbe — genauso wie flr
die gesamte Wirtschaftsleistung — eine besonders hohe
Bedeutung hat (Jannsen, 2019). Wahrend in Deutschland
vor der Pandemie rund 20 % der Wertschopfung im Verar-
beitenden Gewerbe vom Wirtschaftszweig Kraftwagen und
Kraftwagenteile erbracht wurden, sind es in Frankreich und
Italien lediglich knapp 6 % und in Spanien rund 9 %.

Umfragen flr Deutschland zeigen, dass neben der Auto-
mobilbranche auch in der Elektrotechnik mit rund 90 %
besonders viele Unternehmen von Produktionsstérungen
aufgrund von Lieferengpassen betroffen sind (vgl. Ab-
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Abbildung 1
Produktionsbehinderungen aufgrund fehlender

Vormaterialien in ausgewédhiten Branchen
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Anmerkungen: Anteil der Unternehmen, deren Produktionstatigkeit durch
einen Mangel an Vorprodukten behindert wird. Wert fiir Q4 2021 entspricht
der Oktoberumfrage.

Quelle: ifo Konjunkturumfragen Oktober 2021.

bildung 1). Freilich machen sich die Engpésse seit Jah-
resbeginn auch in vielen anderen Branchen zunehmend
bemerkbar und der Anteil der betroffenen Unternehmen
lag zuletzt auch dort vielfach bei mehr als 50 %. Aller-
dings geben diese Umfragedaten keine Auskunft darlber,
in welchem Umfang die Produktion in den Unternehmen
durch die Engpésse beschrankt wird. Um dies abzu-
schéatzen, kann der historische Zusammenhang zwischen
Auftragseingdngen und Produktion im Verarbeitenden
Gewerbe herangezogen werden (Beckmann und Jann-
sen, 2021). Die Differenz zwischen der tatséchlichen Pro-
duktion und dem Produktionsniveau, das angesichts der
Auftragseingange zu erwarten wére, diirfte derzeit zu gro-
Ben Teilen auf die Lieferengpésse zurlickzufiihren sein.

Solche Schatzungen zeigen deutliche Unterschiede im Aus-
maf der Produktionsstérungen zwischen den Branchen auf.
So lag die Produktion im Wirtschaftszweig Kraftwagen und
Kraftwagenteile im Dreimonatsdurchschnitt zuletzt rund
40 % unterhalb des erwarteten Niveaus und damit um etwa
25 Prozentpunkte niedriger als noch im Dezember 2020 (vgl.
Abbildung 2). Ebenfalls sehr kraftig — wenn auch weniger
stark als in der Automobilbranche — schlagen die Liefereng-
passe im Maschinenbau und in der Elektrotechnik zu Buche,
wo die Produktion zuletzt rund 20 % unterhalb ihres zu er-
wartenden Niveaus lag. Deutlich geringer sind die Produk-
tionseinbuBen demgegeniber in der chemischen und der
pharmazeutischen Industrie sowie im Metallgewerbe, in de-
nen die Produktion zuletzt nur wenig hinter den Auftragsein-
gangen zurlickhing. Im Verarbeitenden Gewerbe insgesamt
haben die Auswirkungen der Lieferengpasse auf die Produk-
tion in den vergangenen Monaten in der Tendenz noch weiter
zugenommen. Im Dreimonatsdurchschnitt lag die Produkti-
on im September um rund 16 % niedriger, als es angesichts
der Auftragseingénge zu erwarten gewesen ware. Allein die
seit Jahresbeginn aufgetretenen Lieferengpdsse driicken
das Produktionsniveau derzeit wohl um rund 10 %.

Abbildung 2
Auswirkungen der Lieferengpasse auf die Produktion

nach Branchen
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Anmerkungen: Prozentuale Abweichung der Produktion von der ange-
sichts der Auftragseingange zu erwartetenden Produktion. Die zu erwar-
tende Produktion wurde durch eine Langfristbeziehung zwischen den
Auftragseingéngen und der Produktion geschatzt.

Quelle: Statistisches Bundesamt; eigene Berechnungen.

Aktuellen Konjunkturprognosen liegt die Annahme zu-
grunde, dass die Lieferengpasse im Verlauf von 2022 ge-
ringer werden und so die Produktion im Verarbeitenden
Gewerbe wieder splrbar anziehen kann. Daflir spricht,
dass die Unternehmen weltweit daran arbeiten, die Pro-
duktion knapper Vorprodukte auszuweiten und ihre Pro-
duktionsketten robuster auszugestalten. Auch kdnnte
sich die Verfligbarkeit von Vorprodukten dadurch erho-
hen, dass sich mit nachlassendem Einfluss von Corona
auf das Wirtschaftsgeschehen die Nachfrage wieder zu-
rick zu personennahen Dienstleistungen verlagert. Von
der pandemiebedingten Sonderkonjunktur bei langlebi-
gen KonsumgUtern hatte die deutsche Industrie aufgrund
ihrer Produktionsstruktur vergleichsweise wenig profitiert.
Allerdings sind immer wieder neue Stérungen im interna-
tionalen Wirtschaftsgefiige aufgetreten, und nicht zuletzt
in Asien fihren neue Corona-Félle immer noch rasch zu
splrbaren Einschréankungen der Produktion. So bleibt die
Knappheit an Vorprodukten ein Unsicherheitsfaktor fir
die Prognose und ein Abwaértsrisiko flr die Konjunktur.

Joscha Beckmann, Klaus-Jirgen Gern, Nils Jannsen
nils.jannsen@ifw-kiel.de
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